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Abstrakt 
 
Tato diplomová práce se zabývá využitím statistických metod v praxi. Z oboru 
statistiky je v práci použita regresní analýza a analýza časových řad, díky kterým 
dochází ke kritickému zhodnocení finanční situace společnosti HELIX Liberec s.r.o. 
Práce je rozdělena na teoretickou a praktickou část. Teoretická část se zaměřuje 
na vysvětlení důležitých termínů z oblasti statistiky a finanční analýzy, které 
jsou následně aplikovány v praktické části. Na závěr je praktická část zhodnocena 
a jsou připojeny návrhy na zlepšení ekonomické situace podniku. 
 
Abstract 
 
This thesis deals with the use of statistical methods in practice. From the field 
of statistics is the work of regression analysis and time series analysis, which brought 
to a critical assessment of the financial situation of the company HELIX Liberec, s.r.o. 
The work is divided into theoretical and practical parts. The theoretical part focuses 
on explanations of important terms of statistical and financial analyzes 
that are subsequently applied in the practical part. Finally, the practical part are assessed 
and proposals to improve the economic situation. 
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ÚVOD 
 
Tato diplomová práce se zaměřuje na analýzu finančního zdraví podniku HELIX-
Liberec, s.r.o. Tuto společnost jsem si vybral z důvodu její dobré znalosti, mnohokrát 
jsem ji použil a spolupracoval s ní i při jiných seminárních pracích. Dalším důvodem, 
který mě vedl k výběru, byla dostupnost informací a zdrojů pro napsání tohoto typu 
práce, stejně tak i v našich podmínkách originální předmět podnikání, kterým 
je zpracování hlemýžďů a jejich částí. 
Ekonomickou situací obecně se právě v současné době musí zabývat každý podnik. 
Složitá globální situace a neustále se měnící podmínky pro výkon podnikání vyžadují, 
aby společnosti nepodceňovaly důležitost vytváření nejrůznějších analýz hledající 
vhodná řešení pro další vývoj podniku. 
V této diplomové práci se setkáme s analýzou časových řad, která je jednou 
z mnoha metod používaných pro hodnocení výkonnosti podniku. Díky časovým řadám 
může dojít ke zkoumání minulých stavů, na jejichž základě může podnik lépe předvídat 
dění v budoucnosti. Časové řady budou aplikovány na vybrané účetní položky 
a z nich odvozené finanční ukazatele, u kterých následně pomocí nástrojů regresní 
analýzy stanovíme prognózy pro nadcházející období. 
Pro větší přehlednost je teoretická část rozčleněna na statistickou a ekonomickou 
část. Ve statistice se seznámíme s časovými řadami, jejich základními pojmy, 
rozdělením a charakteristikami, další úsek se věnuje objasnění termínů regresní analýzy, 
zvláště pak popisuje výběr vhodné regresní funkce, jejich vlastnosti a výpočty 
související s analýzou trendu umožňující odhady budoucího vývoje. Ekonomická 
část vysvětlí důležité pojmy finanční analýzy, seznámí nás s jejich zdroji a definují 
se zde použité ekonomické ukazatele a soustavy těchto ukazatelů. 
Obsahem praktické části již bude představení společnosti HELIX-Liberec s.r.o., 
seznámení se s jejich výrobním programem a současnou situací na trhu. Poté 
už za použití teoretických východisek zhodnotíme finanční ukazatele v letech 2003 
až 2011, ke kterým následně stanovíme prognózy pro roky 2012 a 2013. 
Na základě zjištěných informací a výsledků praktické části budou v závěru uvedena 
doporučení s navrhovanými možnostmi vedoucí ke zlepšení situace podniku.  
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Cíl práce, metody a postupy zpracování 
 
Cílem této diplomové práce je zhodnocení finanční situace ve společnosti HELIX-
Liberec s.r.o. za období 2003 až 2011 za pomoci vybraných finančních ukazatelů a dále 
pak navržení opatření a doporučení pro zlepšení současného ekonomického stavu 
podniku. 
Zhodnocení bude prováděno na základě získaných účetních výkazů a dalších 
materiálů podniku. Samotná ekonomická situace podniku, zachycená klíčovými 
položkami účetních výkazů a z nich vypočítaných finančních ukazatelů, bude 
analyzována prostřednictvím statistických metod, zvláště pak dle analýzy časových 
řad zobrazující průběh daného ukazatele a regresní analýzy popisující pomocí vhodné 
regresní funkce budoucí vývoj. 
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1.1 Časové řady 
 
Jednotná definice pro popis časové řady neexistuje, pro účely této práce byla 
vybrána tato: „Časovou řadou budeme rozumět posloupnost věcně a prostorově 
srovnatelných pozorování (dat), která jsou jednoznačně uspořádána z hlediska času 
ve směru minulost – přítomnost. Analýzou (a podle potřeby případně i prognózou) 
časových řad se pak rozumí soubor metod, které slouží k popisu těchto řad (a případně 
k předvídání jejich budoucího chování).“ (1, str. 246) 
Pro svou dobrou vypovídací schopnost našly časové řady uplatnění v mnoha 
oborech, používají se nejen v ekonomii, ale díky nim jsou analyzovány i data z oblastí 
demografie, meteorologie, sociologie a dalších, kde se jejich analýza využívá 
ke sledování současného stavu a na základě minulých dat ke stanovení prognózy 
budoucího chování. (2) 
 
1.1.1 Základní pojmy 
 
Jak již bylo řečeno, časová řada zobrazuje věcně a prostorově srovnatelné hodnoty 
pozorování (měření) jisté veličiny (ukazatele), které jsou jednoznačně uspořádány 
ve směru rostoucího času. Časová řada s počtem pozorování n se zapíše jako 
posloupnost y1, y2,….,yn v čase t1,t2,….,tn, neboli yi v čase ti, kde i=1,…., n. Ve většině 
případů se měření ukazatele y provádí ve stejně dlouhých intervalech času, 
čímž je dosaženo konstantního časového kroku, který se označuje Δt. Tímto krokem 
může být hodina, den, měsíc rok, atd. (3) 
 
1.1.2 Rozdělení časových řad 
 
Časové řady lze rozdělit na základě různých parametrů, nejběžnějším je rozdělení 
podle časového hlediska rozhodného pro zjišťování údajů: (4) 
 Intervalové. 
 Okamžikové. 
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Další dělení rozlišuje časové řady na základě periodicity sledování. 
 Dlouhodobé – jedná se o řady sestavovány nejvýše jedenkrát ročně. 
 Krátkodobé – záznam těchto časových řad probíhá častěji, většinou měsíčně 
či čtvrtletně. 
Podle způsobů vyjádření ukazatelů časové řady dále dělíme: 
 Časové řady naturálních ukazatelů. 
 Časové řady peněžních ukazatelů. 
 
Intervalové časové řady jsou charakteristické ukazateli, které popisují, kolik jevů, 
věcí, událostí apod. vzniklo v určitém časovém intervalu. Intervalové časové řady 
se oproti okamžikovým časovým řadám odlišují tím, že tyto časové řady můžeme sčítat 
a vytvářet tak součty ukazatelů v po sobě jdoucích intervalech. Jak již však bylo řečeno 
výše, veškeré ukazatele by měly být stejně velké, tedy intervaly stejně dlouhé, 
aby nedocházelo ke zkreslením. (2) 
V praxi k těmto typům můžeme zařadit např. počet přijatých reklamací, velikost 
tržeb, spotřebu energií apod. 
Okamžikové časové řady se charakterizují tím, kolik jevů, věcí, událostí apod. 
existuje v měřený časový okamžik. Tyto řady není možno sčítat, součet nemá reálnou 
interpretaci, tudíž pro analýzu nepředstavují žádný smysl. (2) 
Do množiny okamžikových řad náleží např. počet zaměstnanců, veškeré druhy 
rentability, obratů atd. 
 
1.1.3 Grafická interpretace časových řad 
 
Grafického znázornění se používá jako nedílné součásti analýzy časových řad, 
kde pomáhají analytikům pochopit detaily v chování časové řady a v jejich následném 
odhadu budoucích hodnot. 
Při grafické interpretaci dat je důležité rozlišovat typ časové řady, tedy brát ohled 
na to, zda se jedná o intervalovou, případně okamžikovou časovou řadu. Každá 
z nich pro své zobrazení vyžaduje jiný typ grafu. 
Rozeznáváme tři typy grafů: (2) 
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 Spojnicové – hodnoty časových řad jsou vynášeny v bodech umístěných 
do středů jednotlivých intervalů, sousední body se spojují úsečkami. 
 Sloupcové – tento typ grafu se znázorňuje pomocí obdélníků, jejichž základny 
odpovídají délkám jednotlivých intervalů, hodnoty časových řad se reprezentují 
výškou obdélníků. 
 Hůlkové – svoji podstatou se blíží obdélníkovým, ve středech zkoumaných 
intervalů jsou vynášeny úsečky, které svojí délkou zobrazují hodnoty dané řady. 
 
Pro zobrazení intervalových řad můžeme využít každého z výše popsaných typů 
grafů, avšak pro interpretaci okamžikových časových řad je nutné použít výhradně 
spojnicového grafu. (2) 
 
1.1.4 Charakteristiky časových řad 
 
Výpočet základních charakteristik časových řad jsou při jejich analýze na prvním 
místě. Na základě jejich výsledků lze rychle zjistit charakter analyzovaných dat. 
Pro lepší posouzení chování zkoumaných dat se doporučuje využít i grafické zobrazení 
daného ukazatele, které tak mnohem lépe popíše danou situaci. 
Pro správnou analýzu časových řad by mělo být zajištěno, aby hodnoty 
v jednotlivých intervalech resp. okamžicích byly kladné a že intervaly mezi sousedními 
okamžiky budou stejně dlouhé. V případě, kdy toto pravidlo neplatí, je nutné zkoumaná 
data transformovat do přijatelné podoby, což samotnou analýzu dat značně komplikuje. 
(2) 
Mezi základní charakteristiky časových řad řadíme: 
 průměr hodnot časové řady, 
 diference prvního řádu, 
 průměr prvních diferencí, 
 koeficient růstu, 
 průměrný koeficient růstu. 
Jednotlivé charakteristiky budou popsány na základě literatury. (2) 
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Průměr intervalové časové řady 
 
Pokud se jedná o intervalovou časovou řadu, průměr, označený y , se vypočítá jako 
aritmetický průměr hodnot v jednotlivých intervalech. 



n
i
iy
n
y
1
1
.         (1.1) 
 
Průměr okamžikové časové řady 
 
V případě analýzy okamžikových časových řad, musíme použít průměr 
pro okamžikové řady. Setkáme se i s výrazem chronologický průměr, označuje se také 
y . Pokud jsou vzdálenosti mezi jednotlivými časovými okamžiky t1,t2,….tn, ve které 
jsou hodnoty časové řady zadány, stejně dlouhé, nazýváme tuto charakteristiku 
neváženým neboli prostým chronologickým průměrem. Výpočet je dán vztahem: 


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
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Diference prvního řádu 
 
Jako další charakteristika, která popisuje vývoj časových řad, se řadí první 
diference neboli absolutní přírůstky. Tato charakteristika slouží k vyjádření, o kolik 
se změnila hodnota časové řady oproti předcházejícímu období. První diference 
nám již může napovědět, jaký trend, tedy jakým směrem se s největší pravděpodobností 
bude časová řada vyvíjet. Oscilují-li vypočtené hodnoty první diference kolem 
konstanty, můžeme předpokládat lineární trend, jehož vývoj nejlépe zachytí přímka. 
Zmiňovanou charakteristiku, označovanou  yd i1 , vypočteme jako rozdíl dvou po sobě 
jdoucích hodnot. 
  ,11  iii yyyd  i = 2, 3, ….., n.     (1.3) 
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Průměr prvních diferencí 
 
Průměr prvních diferencí vychází z první diference. Značí se  yd1  a určuje, 
o kolik se v průměru změnila hodnota časové řady za jednotkový časový interval. 
Na základě této charakteristiky jsme schopni rozpoznat, zda se jedná o rostoucí 
či klesající časovou řadu. Výpočet se provádí podle vzorce: 
   
 




n
i
n
i
n
yy
yd
n
yd
2
1
11
11
1
.      (1.4) 
 
Koeficient růstu 
 
Koeficient růstu, označovaný  yki , popisuje, jak rychle časová řada roste, 
případně klesá. Tato charakteristika vyjadřuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady 
oproti předcházejícímu období. Pokud hodnoty koeficientu růstu kolísají kolem 
konstanty, lze vývoj časové řady vystihnout exponenciální funkcí. Koeficienty růstu 
vypočteme jako poměr dvou po sobě jdoucích hodnot časové řady. Výsledky této 
charakteristiky se oproti první diferenci udávají v procentech, případně desetinných 
číslech. 
  ,
1

i
i
i
y
y
yk  i = 2, 3, ….., n.      (1.5) 
 
Průměrný koeficient růstu 
 
Pomocí průměrného koeficientu růstu můžeme vyjádřit průměrnou změnu časové 
řady za jednotkový časový interval. Stejně jako průměr prvních diferencí, 
i zde se výpočet provádí pouze na základě hodnot časové řady pro první a poslední 
období, ostatní se zanedbávají, proto se doporučuje tyto charakteristiky použít pouze 
v případech monotónního vývoje časové řady. Počítá se jako geometrický průměr 
pomocí vzorce: 
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    1
1
1
2


  n nn
n
i
i
y
y
ykyk .       (1.6) 
 
1.1.5 Dekompozice časových řad 
 
Časové řady, zvláště pak řady zachycující nejrůznější ekonomické situace 
a procesy, se dají rozložit na několik specifických složek, kterými jsou: (5) 
 Trend Trt. 
 Sezónní složka Szt. 
 Cyklická složka Ct. 
 Reziduální (náhodná) složka Et. 
 
Důvodem pro rozklad časové řady se rozkládají, je ten, že v jednotlivých složkách 
rozkladu se lépe podaří posoudit chování řady než v původní řadě. Při klasické formě 
dekompozice se trendová, sezónní a cyklická složka uvažuje jako funkce času, zatímco 
reziduální neboli náhodná složka zde reprezentuje roli náhody. Tyto složky časové řady 
se vyznačují těmito vlastnostmi: (5) 
Trend kopíruje dlouhodobé změny v průměrné úrovni časové řady, ke kterým 
se řadí dlouhodobý růst či pokles. Složka trendu vzniká důsledkem působení sil, které 
systematicky působí ve stejném směru. Charakter trendové složky bývá mnohdy 
relativní, protože některé změny ve vývoji časové řady se někomu mohou zdát jako 
dlouhodobé a jinému naopak jako krátkodobé. 
V případech, kdy se ukazatel analyzované časové řady v průběhu celého 
sledovaného období pohybuje v podstatě na totožné úrovni nebo okolo této úrovně 
kolísá, mluvíme o časové řadě bez trendu. (5) 
Sezónní složka zobrazuje periodické odchylky od trendové složky časové řady, 
které se opakují během určitého časového horizontu a pravidelně se ve stejném období 
vracejí. Délka vlny, tedy periodicita se udává kratší, případně rovna jednomu roku. Tyto 
sezónní změny jsou nejčastěji vyvolány střídáním ročních období a s nimi souvisejících 
lidských zvyků, které jsou zakotveny v ekonomické aktivitě. Snahou analýzy časových 
řad bývá eliminace této složky, nazývaná sezónní očišťování. Při tomto procesu 
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je vhodné použít především měsíční či čtvrtletní data, pomocí kterých lze detailněji 
identifikovat dané odchylky. (5) 
O cyklické složce se v literatuře píše jako o nejspornější složce časové řady. Jedná 
se o fluktuaci kolem trendu v důsledku dlouhodobého vývoje, v kterých se střídají fáze 
růstu a poklesu. Analýza příčin cyklické složky a následná interpretace se stává velmi 
náročným procesem, protože délky jednotlivých cyklů (vzdálenosti jednotlivých bodů 
zvratu) se různí stejně jako intenzita jednotlivých fází. Oproti sezónní složce 
se zde setkáváme s periodicitou delší než jeden rok. V některých případech 
se periodické složky, tedy cyklická a sezónní složka, slučují do jediné složky. (5) 
 Reziduální (náhodná) složka je složkou, která zbývá po eliminaci trendové, 
sezónní a cyklické složky. Jejím zdrojem jsou drobné a v jednotlivostech nepostižitelné 
příčiny, proto ji mnozí autoři nazývají tzv. „šumem“ časové řady. (4) 
Do této složky zařazujeme pohyby bez systematického charakteru, rovněž 
se sem započítávají chyby způsobené měřením dat, zaokrouhlováním či nesprávnou 
analýzou zkoumané časové řady. (5) 
Samotnou časovou řadu lze chápat jako trend, na který se nabalují periodické 
složky (sezónní a cyklická) a šum (náhodná složka). U samotné dekompozice 
se rozlišují dva typy: 
 Aditivní dekompozice. 
 Multiplikativní dekompozice. 
 
U aditivní dekompozice jsou jednotlivé složky uvažovány ve svých absolutních 
hodnotách a měří se v jednotkách řady yt. Tvar rovnice této dekompozice má následující 
podobu: (5) 
ttttt ESzCTry  .        (1.7) 
 
Při použití multiplikativního rozkladu se v absolutní hodnotě uvažuje pouze 
trendová složka a ostatní se počítají v relativních hodnotách vůči trendu, nemají tedy 
žádný rozměr. Rovnice je dána vztahem: (5) 
ttttt ESzCTry  .         (1.8) 
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1.2 Regresní analýza 
 
„Regresní analýza se používá při zkoumání závislostí dvou a více číselných 
proměnných. Je to souhrn statistických metod a postupů sloužících k odhadu hodnot 
nebo středních hodnot nějaké proměnné odpovídající daným hodnotám jedné či většího 
počtu vysvětlujících proměnných. Údaje o těchto proměnných, zjištěné u n jednotek, 
se považují za výběrová data.“ (4, str. 44) 
Pomocí regresní analýzy by tedy mělo dojít k vysvětlení změny hodnot jedné 
proměnné v závislosti na změnách hodnot jiných proměnných. V tomto kontextu 
se vysvětlovaná neboli závislá proměnná označuje y a vysvětlující neboli nezávislé 
proměnné x1, x2, x3,…xn. (5) 
V praxi a stejně tak i v této práci bude regresní analýza použita k popisu vývoje 
časové řady. Právě díky ní této analýze může dojít k vyrovnání vhodnou regresní funkcí 
a stanovit tak prognózu pro budoucí chování časové řady. Primárním problémem 
při aplikaci regresní funkce na zadanou časovou řadu bývá právě výběr vhodné funkce. 
(2) 
 
1.2.1 Volba vhodné regresní funkce 
 
Zvolení vhodné regresní funkce pro popis a stanovení reálné prognózy budoucího 
vývoje časové řady je prvopočátkem celé regresní analýzy. 
Samotná volba regresní funkce by měla vyplynout z věcného rozboru vztahů 
v analyzované oblasti, tj. měla by mít oporu v určité teorii, která by měla poskytnout 
dodatečná vodítka a přispět tak ke kvalitnějšímu výběru regresního modelu. Pokud 
se při výběru regresní funkce omezíme na výběr dle zkušeností a znalostí zkoumaných 
dat, mluvíme o apriorní volbě, v ostatních případech se při výběru musíme opřít 
o speciální metody, které na základě posouzení zkoumaných dat a jednoduchých funkcí 
vyberou nejvhodnější funkci. (4)  
Parametrem vhodnosti je zde těsnost zvolené regresní funkce vzhledem k zadaným 
datům. Snahou by tedy mělo být najít takovou funkci, jejíž průběh bude danou časovou 
řadu nejvíce kopírovat či přiléhat. (2) 
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Pokud je rozhodování o volbě obtížné nebo si nejsme jistí nastoleným trendem 
časové řady, můžeme použít různé charakteristiky pro posouzení vhodnosti funkce. 
Nejčastěji se vyskytují metoda nejmenších čtverců, reziduální rozptyl a determinační 
index. 
 
Metoda nejmenších čtverců 
 
Metoda nejmenších čtverců se zakládá na odhadu parametrů β zadané regresní 
funkce, jde o neznámé konstanty, jejichž odhady vycházejí z pozorovaných dat. Obecný 
tvar regresní funkce vyjádříme jako: (5) 
,33221 .... ttnnttt xxxy    Tt ,...,1 .   (1.9) 
 
Princip této metody tkví v tom, že při její aplikaci dochází k minimalizaci součtu 
čtverců těchto parametrů. Tento součet popisuje následující vzorec, kde výraz xtβ značí 
hodnoty výběrové regresní funkce. (5) 
 
 

T
t
T
t
tttnnttt xyxxxyS
1 1
2
.
2
33221 )())...((  .  (1.10) 
 
Regresní funkce, u které se nahrazují parametry jejich odhady, se označuje Y 
a je nazývána výběrovou regresní funkcí, její odhady se poté v praxi značí b1, b2,…., bt. 
Výběrovou regresní funkci popisuje vztah, kde vypočtené hodnoty jsou odhady 
deterministických složek regresní funkce ηi, i=1, 2,…, n. (4) 
niniiii xbxbxbxbY  ....332211 .     (1.11) 
 
Aplikací metody nejmenších čtverců na výběrovou regresní funkci dojde 
k minimalizaci součtu čtvercových odchylek a posouzení vhodnosti. (4) 



n
i
niniiii
n
i
ii xbxbxbxbyYyS
1
2
332211
1
2 )...()( .   (1.12) 
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Poznámka: 
Výpočet parametrů β na základě odhadů b pomocí metody nejmenších čtverců bude 
uveden níže u regresní přímky. 
  
Index determinace 
 
Index determinace neboli determinační index vyjadřuje míru funkční závislosti 
mezi závislými a nezávislými proměnnými. Tvar indexu determinace je následující. (2) 
2
1 1
2ˆˆ2 )(/)ˆ(11 yyy
S
S
S
S
I
n
i
n
i
iii
y
y
y
 
 

 

.    (1.13) 
 
ˆS  - jde o rozptyl vyrovnaných hodnot, který se rovná průměru ze součtu kvadrátů 
odchylek zadaných hodnot od průměru zadaných dat 
ˆyS  - jedná se o reziduální rozptyl, který je roven průměru ze součtu kvadrátů 
odchylek zadaných hodnot od vyrovnaných 
yS  - jde o rozptyl empirických hodnot, který se rovná průměru ze součtu kvadrátů 
odchylek zadaných hodnot od jejich průměru (2) 
 
Výsledné hodnoty determinačního indexu se pohybují v intervalu od nuly do jedné. 
Hodnoty modelu s indexem determinace rovným jedné znamenají, že pozorované 
hodnoty se přesně kryjí s vypočtenými hodnotami modelu a zvolená funkce přesně 
kopíruje zkoumanou řadu. Čím blíže mají hodnoty k nule, tím se dá považovat závislost 
za slabší a daný model za méně vhodný, naopak hodnoty blízké jedné signalizují silnou 
závislost a informují nás o správnosti použitého modelu. Výsledná hodnota indexu 
se v praxi násobí stem, poté je možno jej interpretovat v procentech. (3) 
 
1.2.2 Lineární regresní funkce 
 
Lineární regresní funkce tvoří základ vyrovnávacích funkcí trendů. Jejich použití 
je mnohem jednodušší, protože odhady regresních koeficientů lze počítat přímo 
bez nutnosti jakékoliv transformace, případně jiných složitějších statistických metod. 
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Regresní přímka 
 
Nejprimitivnější lineární regresní funkcí je přímka, kterou využíváme v situacích, 
kdy zkoumaná data rostou nebo naopak klesají lineárně. Regresní přímku popisuje 
vztah: 
ii xxy 21)(     ni ..,2,1 .     (1.14) 
 
V reálném světě však na zkoumaná data působí celá řada okolních vlivů tzv. „šum“, 
proto musíme ve vzorci vyjádřit také náhodnou složku, která bude později hrát hlavní 
roli při stanovování odhadů parametrů určovaných díky metodě nejmenších čtverců. 
Rovnice regresní přímky upravená o náhodnou složku má tvar: (2) 
iiii xxy   21)(   ni ..,2,1 .    (1.15) 
 
Nyní se vrátíme k metodě nejmenších čtverců, pomocí které zde dojde k nastínění 
výpočtu hledaných parametrů důležitých pro prognózu budoucího vývoje.  
Při aplikaci metody nejmenších čtverců u regresní přímky se parametry β1 a β2 
pro zadané dvojice (xi, yi) nahrazují za dvojici parametrů b1, b2, které již z této metody 
vycházejí. Základem pro co nejpřesnější odhad je minimalizace funkce S, který 
pro regresní přímku upravuje vzorec (1.12) na tvar: (2) 
2
21
1
21 )(),( i
n
i
i xbbybbS 

  ni ..,2,1 .    (1.16) 
 
Výše uvedená funkce tedy představuje součet kvadrátů odchylek mezi hodnotami 
yi, což je zadaná funkce, a mezi předpokládanými hodnotami ii xxy 21)(    
na regresní přímce. V této fázi také nejvíce pociťujeme působení náhodné složky 
na konečný výsledek odhadu. 
Dvojice parametrů b1, b2, které nahradily odhadované koeficienty β1, β2 regresní 
přímky dostaneme výpočtem parciálních derivací funkce S (b1, b2) podle b1 resp. b2. 
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Tyto derivace jsou položeny rovny nule a po menších matematických úpravách 
dosahujeme výsledného tvaru: (2) 







n
i
i
n
i
ii
xnx
yxnyx
b
1
22
1
2 ,  xbyb 21  .    (1.17) 
 
V rovnicích uvedené x  resp. y  představují výběrové průměry, jejichž vzorec 
je dán tvarem: (2) 


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n
i
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n
x
1
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n
i
iy
n
y
1
1
.       (1.18) 
 
Odhad regresní přímky, díky němuž lze pro časové řady vyrovnané touto funkcí 
činit prognózy, označujeme )(ˆ x a je tedy dán rovnicí: (2) 
xbbx 21)(ˆ  .         (1.19) 
 
Další lineární regresní funkce 
 
V ekonomice i ostatních oborech mohou nastat situace, kdy použití regresní přímky 
pro vyrovnání zkoumaných není nejvhodnější, proto se v praxi aplikují i jiné, taktéž 
lineární, modely. Patří k nim: (4) 
 
Hyperbola 
1
21)(
 xxy   a odhad rovnice 
1
21)(ˆ
 xbbx .  (1.20) 
 
Parabola 
2
321)( xxxy    a odhad rovnice 
2
321)(ˆ xbxbbx  . (1.21) 
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Logaritmická funkce 
xxy log)( 21    a odhad rovnice xbbx log)(ˆ 21  . (1.22) 
 
nebo 
xxy ln)( 21    a odhad rovnice xbbx ln)(ˆ 21  .  (1.23) 
 
1.2.3 Nelineární regresní funkce 
 
Nelineární regresní modely není možné popsat lineární kombinací regresních 
koeficientů β a známých funkcí, stejně tak i odhady koeficientů těchto funkcí probíhají 
odlišně. 
Hledání odhadů koeficientů b1, b2,…,bn se u nelineárních funkcí provádí pomocí 
řešení soustav funkcionálních rovnic. Pokud tyto rovnice nevedou k řešení, využívá 
se různých iteračních metod např. expertních odhadů, linearizující transformace 
a jiných. (4) 
Dle schopnosti nelineárních regresních funkcí transformovat se na lineární model 
rozlišujeme: 
 Linearizovatelné funkce. 
 Speciální nelinearizovatelné funkce. 
 
Linearizovatelné funkce 
 
Linearizovatelné funkce spadají k nelineárním regresním modelům, ale mají 
tu výhodu, že náležitými transformacemi jdou převést na lineární model, ve kterém 
se použije metoda nejmenších čtverců, případně jiná, získají se odhady regresních 
koeficientů a zpětnou transformací na nelineární model dojde k úpravě i samotných 
výsledných koeficientů. (2) 
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Speciální nelinearizovatelné funkce 
 
K nelinearizovatelným regresním funkcím patří takové funkce, u kterých nejsme 
schopni žádnou transformací převést funkční závislost na lineární model. S těmito 
druhy funkcí se v praxi setkáváme především v ekonomii, kde jsou vyrovnávány těmito 
modely: (2) 
 Modifikovaný exponenciální trend. 
 Logistický trend. 
 Gompertzova křivka. 
 
Modifikovaný exponenciální trend 
 
Modifikovaný exponenciální trend nachází uplatnění v takových situacích vývoje, 
u kterých předpokládáme horní čí dolní asymptotické omezení. Vhodnost funkce 
lze dokázat výpočtem podílů sousedních hodnot prvních diferencí pozorované časové 
řady, které by měly být přibližně konstantní. Předpis pro tento model je dán vztahem: 
(4) 
x
xy 321)(   .        (1.24) 
 
Tento model však není lineární z hlediska parametrů, proto se místo metody 
nejmenších čtverců musí použít metoda částečných součtů. Princip této metody 
se zakládá na rozdělení časové řady na tři shodně dlouhé intervaly, kde n dvojic hodnot 
(xi, yi), ni ..,2,1  musí být dělitelných třemi, tedy n = 3m, kde m je přirozené číslo, 
čímž je umožněno rozdělení dat do tří skupin se shodným počtem prvků. Hodnoty xi 
se zadávají v krocích majících stejnou délku h > 0, tj. xi = x1 + (i - 1)h, kde x1 je první 
z uvažovaných hodnot. (2) 
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3 .    (1.25) 
 
Výsledné odhady koeficientů b1, b2 a b3 jsou počítány na základě  výsledků S1 až S3. 
Vzorce pro jejich určení mají tvar: 
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           (1.26) 
 
Logistický trend 
 
Logistický trend je funkcí ve tvaru písmene S, proto ho řadíme mezi tzv. S-křivky. 
Tento trend se vyznačuje symetrií kolem svého inflexního bodu. Logistického trendu 
využijeme u situací, ve kterých hodnoty ukazatele nejprve rostou pomaleji, v jistý 
moment dojde ke strmějšímu růstu a na závěr už se růst zpomaluje k prahové hodnotě. 
Předpis pro uvedenou funkci má tvar: (4) 
x
xy
321
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Výpočet výsledných odhadů koeficientů b1, b2 a b3 probíhá stejně jako v případě 
modifikovaného exponenciálního trendu podle vzorců (1.26) s tím rozdílem, že hodnoty 
u částečných součtů S1 až S3 je nutno převrátit na tvar 1 / yi . (2) 
 
Gompertzova křivka 
 
Gompertzovu křivku taktéž řadíme mezi S-křivky, i ona je charakteristická horní 
i dolní asymptotou, avšak oproti logistickému trendu není symetrická. Většina jejich 
hodnot se nachází až za inflexním bodem, kde křivka přechází z konvexního průběhu 
do konkávního. Vzorec pro tento trend je následující: (4) 
x
exy 321)(
  .        (1.28) 
 
Výpočet odhadů koeficientů b1, b2 a b3 opět vychází ze vzorců pro modifikovaný 
exponenciální trend, tedy vzorce (1.26) s rozdílem, že hodnota yi u částečných součtů S1 
až S3 je logaritmována na tvar ln yi . (2) 
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1.3 Úvod do finanční analýzy 
 
„Finanční analýza anebo obecně jakákoliv analytická metoda mají smysl 
především jako logický prostředek hodnocení a porovnávání údajů a vytváření nové 
informace, která je hodnotnější než jednotlivé primární údaje.“ (6, str. 11) 
Samotná finanční analýza má nespočet definic. Jednou z nejvýstižnějších je tato: 
„Finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat, které jsou obsaženy 
především v účetních výkazech. Finanční analýzy v sobě zahrnují hodnocení firemní 
minulosti, současnosti a předpovídání budoucích finančních podmínek.“ (7, str. 9) 
Vypracování souhrnné finanční analýzy je nástrojem finančního řízení společnosti, 
jehož základním cílem by mělo být především zajištění finanční stability podniku. 
Stabilitu obecně lze měřit na základě dvou kritérií: (7) 
 Vytváření zisku, zajišťování růstu majetku a zhodnocování vloženého kapitálu. 
 Zajištění platební schopnosti (solvence). 
 
1.4 Zdroje dat finanční analýzy 
 
„Jakékoli finanční rozhodnutí musí být podloženo finanční analýzou. Proto jednou 
z rozhodujících fází finančního managementu je finanční analýza. Výsledky této analýzy 
přímo ovlivňují řízení financí (finanční struktury a jejich změn), řízení a financování 
oběžných aktiv a investic, cenovou a dividendovou politiku podniku aj. Mezi zdroje 
dat pro finanční analýzu patří nejen interní finanční výkazy (rozvaha, výkaz zisků 
a ztrát, výkaz cash flow), výroční zprávy, různá statistická šetření, údaje manažerského 
účetnictví aj., ale i externí údaje o jiných podnicích, které slouží především pro srovnání 
s ostatními, hlavně konkurenčními podniky“ (8, str. 253) 
 
1.4.1 Rozvaha 
 
Rozvaha neboli bilance je ze zákona povinným účetním výkazem, který 
má zákonnou podobu a který zobrazuje finanční situaci podniku, tj. stav jejího majetku 
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a závazků k určitému datu, který se označuje jako rozvahový den. Tím, že se vytváří 
vždy k určitému datu, jedná se zachycení okamžikových neboli stavových položek.  
Rozvaha obsahuje dvě strany – aktiva a pasiva. Aktiva podávají přehled 
o tom, co podnik vlastní (např. nemovitosti, hotovost, zásoby) a co mu dluží ostatní 
ekonomické subjekty (pohledávky, majetkové účasti). Zobrazují se na levé straně 
rozvahy. Naopak pasiva se zobrazují na pravé straně a popisují kapitálovou strukturu, 
tj. strukturu financování, z které se kryjí aktiva společnosti. (6) 
Rozvaha tedy podává přehled o majetku, který společnost vlastní (aktiva), 
a informace o zdrojích jeho krytí, tj. financování majetku (pasiva). Důležitým pravidlem 
platícím pro rozvahu je fakt, že obě strany bilance se sobě musí navzájem rovnat. (9) 
  
Tabulka 1: Zjednodušená struktura rozvahy (Vlastní zpracování dle: 9) 
AKTIVA PASIVA 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál   
Dlouhodobý majetek Vlastní kapitál 
Dlouhodobý nehmotný majetek Základní kapitál 
Dlouhodobý hmotný majetek Kapitálové fondy a ostatní fondy ze zisku 
Dlouhodobý finanční majetek Rezervní fondy 
  Hospodářský výsledek minulých let 
  Výsledek hospodaření běžného účetního období  
Oběžná aktiva Cizí zdroje 
Zásoby Rezervy 
Dlouhodobé pohledávky Dlouhodobé závazky 
Krátkodobé pohledávky Krátkodobé závazky 
Krátkodobý finanční majetek Bankovní úvěry a výpomoci 
Časové rozlišení Časové rozlišení 
 
1.4.2 Výkaz zisku a ztrát 
 
Výkaz zisku a ztrát, v praxi nazývaný jako „výsledovka“ je dalším ze zákona 
povinným účetním výkazem. V tomto dokumentu však na rozdíl od rozvahy dochází 
k zachycení kumulovaných hodnot jednotlivých položek za sledovaný interval, 
vyjadřují se zde tedy tokové položky. Najdeme zde informace o výnosech, nákladech 
a výsledku hospodaření společnosti za určité období, kterým v praxi bývá jeden 
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rok, což je stanoveno zákonem, anebo za období kratší, kdy výsledek slouží interním 
potřebám. (9) 
Struktura výkazu zisku a ztrát popisuje náklady i výnosy společně, položky 
jsou rozděleny na základě druhového členění na provozní, finanční a mimořádné. 
„Náklady podniku představují peněžní částky, které podnik v daném účetním 
období účelně vynaložil na získání výnosů, i když k jejich skutečnému zaplacení 
nemuselo ve stejném období dojít.“ (10, str. 40) 
„Výnosy podniku jsou peněžní částky, které podnik získal z veškerých 
svých činností za určité účetní období (měsíc, rok) bez ohledu na to, zda v tomto období 
došlo k jejich inkasu.“ (10, str. 72) 
Výsledek hospodaření neboli zisk je dán rozdílem výnosů a nákladů. Stejně jako 
druhy nákladů a výnosů i zisk dělíme na provozní, finanční a mimořádný. Pro potřeby 
finanční analýzy dále zisk rozdělíme: 
 EBIT – zisk před zdaněním a úroky je zisk odpovídající provoznímu výsledku 
hospodaření, tedy za primárně vykonávanou činnost podniku. Tento zisk 
se využívá v případech, kdy potřebujeme zohlednit i výši placených úroků, které 
se odvíjejí od poskytovaných úvěrů. 
 EBT – zisk před zdaněním, jde o zisk, od kterého ještě nebyly odečteny daně, 
proto nachází uplatnění v mezifiremním srovnání různě daňově zatížených 
podniků. Na rozdíl od EBITu již v této položce najdeme započítány výsledky 
hospodaření za finanční a mimořádnou činnost. 
 EAT – zisk po odečtení daní, tj. čistý zisk nalezneme ve výkazu zisku a ztrát 
jako výsledek hospodaření za běžné účetní období, tato položka je jednou 
z nejčastěji zastoupených v poměrové a obecně celkové finanční analýze 
podniku. 
 
1.5 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Jednou z používaných analýz ve finančních hodnoceních podniků je bezesporu 
analýza poměrových ukazatelů, která je v praxi velmi oblíbená. Hlavním důvodem 
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jejího častého používaní je jednoduchost výpočtu, kdy se vychází přímo z dat získaných 
ze základních účetních výkazů. 
Jak již samotný název napovídá, principem výpočtu poměrových ukazatelů 
je vztažení jedné nebo více účetních položek k jiné položce či položkám, které mají 
smysl pro vyjádření finanční situace podniku. (11) 
Poměrové ukazatele se třídí podle oblastí klasifikace hospodaření společnosti 
a jejího finančního zdraví do skupin: 
 Ukazatelé rentability. 
 Ukazatelé zadluženosti. 
 Ukazatelé likvidity. 
 Ukazatelé aktivity. 
 Ukazatele provozní. 
 
1.5.1 Ukazatele rentability 
 
Ukazatelé rentability, někdy též definovanou jako výnosnost či ziskovost, 
jsou velice důležité především pro investory, protože měří schopnost podniku vytvářet 
hodnotu a obecně informuje o efektivnosti hospodaření s vloženým kapitálem. 
Tyto ukazatele jsou definovány poměrem různých druhů zisků, které poměřují 
s příslušnými druhy investovaného kapitálu. V praxi neustále sledují situaci, 
kdy vyhodnocují, kolik Kč zisku bylo dosaženo 1 Kč vloženého kapitálu, dále měří 
intenzitu, reprodukci a celkové zhodnocení vloženého kapitálu v konfrontaci 
s podnikovými cíli. (12) 
Nejčastěji se v hodnocení rentability setkáváme s těmito ukazateli rentability: 
 Rentabilita vloženého kapitálu. 
 Rentabilita vlastního kapitálu. 
 Rentabilita aktiv. 
 Rentabilita tržeb. 
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Rentabilita vloženého kapitálu 
 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu podává informaci o tom, jak společnost 
pracuje se svým kapitálem. Nedochází zde k posouzení míry zadlužení, tedy nebere 
v úvahu původ kapitálu, ale posuzuje jej jako celek. Pokud se výsledek nechá 
v desetinném tvaru, značí tak počet haléřů, které společnost vydělala vložením 
1 Kč kapitálu. 
Za ideální hodnoty tohoto druhu rentability v českých podnicích se považují 
hodnoty v rozmezí 12-15% a jeho zvyšující se tendence. 
%100
CK
EBIT
ROI .         (1.29) 
EBIT = zisk před zdaněním a úroky CK = celkový kapitál      
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
 
Rentabilita vlastního kapitálu již posuzuje zisk pouze k vlastním zdrojům 
společnosti vkládanými investory, akcionáři a nerozděleným ziskem z minulých let. 
Měří efektivnost podniku, s jakou využívá vlastní kapitál ke generování čistého zisku. 
Tento ukazatel je důležitý především pro investory a společníky, protože značí, kolik 
haléřů čistého zisku připadá na 1 Kč investovanou akcionářem. Jde tedy o vyjádření 
přínosu pro vlastníky. 
Ukazatel by se měl pohybovat v hodnotách větších než úroková míra dlouhodobých 
vkladů, za které můžeme považovat např. státní dluhopisy. 
%100
VK
EAT
ROE .         (1.30) 
EAT = zisk po zdanění VK = vlastní kapitál 
 
Rentabilita aktiv 
 
Rentabilita aktiv, někdy též zmiňovaná jako rentabilita celkového kapitálu, 
je definována jako schopnost managementu společnosti využít celková aktiva 
ve prospěch vlastníků, aniž by se bral ohled na zdroje financování těchto aktiv. Měří 
  
33 
 
celkovou produkční sílu podniku, tedy kolik Kč zisku je podnik schopný vyprodukovat 
za 1 Kč aktiv. Zisk po zdanění (EAT) lze v některých případech nahradit ziskem 
před zdaněním a úroky (EBIT), ve kterém se tolik neprojevuje struktura financování. 
(11) 
Rentabilita aktiv se v praxi srovnává s oborovým průměrem. V českých 
podmínkách by mělo být dosahováno hodnot okolo 10%. 
%100
CA
EAT
ROA .         (1.31) 
CA = celková aktiva 
 
Rentabilita tržeb 
 
Ukazatel rentability tržeb udává hodnotu, která sleduje, do jaké míry je firma 
schopná generovat zisk na základě uskutečněných tržeb. Mezi tržby zde zahrnujeme obě 
složky z výkazu zisku a ztrát, tedy všechny podnikové činnosti, tj. tržby za prodej zboží 
i tržby za vlastní výrobky či služby. (9) 
Tento ukazatel tedy říká, kolik haléřů čistého zisku podnik dosáhne při 1 Kč tržeb. 
Žádoucí hodnoty ukazatele rentability tržeb se pohybují okolo 6%. 
 
%100
tržby
EAT
ROS .         (1.32) 
Tržby = součet tržeb za zboží i za vlastní výrobky a služby (obě tržby ve VZZ) 
 
Nákladovost výnosů 
 
Nákladovost výnosů poměřuje náklady vzhledem k celkovým výnosům očištěných 
od mimořádných, případně se můžeme setkat i s poměrem k tržbám. Výsledná hodnota 
ukazatele značí, kolik haléřů musí podnik vynaložit pro zisk jedné koruny výnosů 
případně tržeb. (12) 
)(tržbyvýnosy
náklady
tnákladovos  .       (1.33) 
výnosy – uvádí se bez mimořádných výnosů 
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1.5.2 Ukazatele zadluženosti 
 
Další skupinou poměrových ukazatelů jsou ukazatele zadluženosti, které popisují 
podnik z hlediska majetkové a kapitálové struktury, tj. z jakých prostředků je podnik 
financovaný. 
Společnost může své aktiva financovat jak vlastním kapitálem, do kterého řadíme 
vklady vlastníků, nerozdělený zisk a další fondy tvořené ze zisku, tak mohou 
být financovány i cizím kapitálem, jako jsou nejrůznější úvěry, výpomoci a další. 
Vyšší zastoupení cizího kapitálu ještě nutně nemusí být pro podnik negativní 
značkou, protože přiměřené množství cizího kapitálu může mít pozitivní 
vliv na celkovou hodnotu podniku. Jde především o tyto efekty plynoucí z jeho použití: 
(6) 
 zvyšováním finančních zdrojů pomocí dluhu mohou majitelé udržet vlastnickou 
kontrolu nad podnikem s relativně nízkou investicí, 
 pokud podnik vydělá s půjčenými penězi více, než činí její úrok za vypůjčené 
zdroje, výnos na vlastní kapitál je tím umocněn, tj. pozitivní vliv finanční páky.  
Ukazatele zadluženosti tedy vyjadřují vztahy mezi vlastním a cizím kapitálem 
a hledá přijatelný poměr kapitálové struktury, který je důležitý pro všechny strany 
investující do podniku, případně poskytující úvěr. 
Mezi nejčastěji používané ukazatele zadluženosti patří: 
 Celková zadluženost. 
 Koeficient samofinancování. 
 Doba splácení dluhu. 
 Úrokové krytí. 
 
Celková zadluženost 
 
Ukazatel celkové zadluženosti, též nazývaný jako ukazatel věřitelského rizika, 
vyjadřuje, na kolik se v podniku financují aktiva cizím neboli půjčeným kapitálem, 
podávají tedy informace o dluzích na majetku. (9) 
  
35 
 
Obecně platí, že čím vyšší je hodnota celkové zadluženosti, tím vyšší riziko 
podstupují věřitelé a to vyšší úrok budou žádat pro poskytnutí dodatečného úvěru. 
Určení doporučených hodnot je u tohoto ukazatele obtížné, protože podnik musí učinit 
kompromisy mezi požadavky vlastníků a požadavky institucí poskytujících cizí kapitál 
a vzít v úvahu i rentabilitu a likviditu. (7) 
Zvyšovat zadluženost podniku se vyplatí tehdy, pokud lze očekávat, že výnos 
z vlastního kapitálu bude vyšší než nákladové úroky plynoucí z cizího kapitálu. 
%100. 
CA
CZ
tzadluženosCelk .       (1.34) 
CZ = cizí zdroje (kapitál) 
 
Koeficient samofinancování 
 
Tento ukazatel doplňuje ukazatel celkové zadluženosti, tzn., že jejich součet 
by měl tvořit 100%. Koeficient samofinancování značí finanční nezávislost společnosti, 
informuje, do jaké míry podnik financuje aktiva vlastními zdroji. (12) 
Tím, že se jedná o doplněk k celkové zadluženosti, vyvstává i zde problém 
se stanovením optimální hodnoty ukazatele. Všeobecně se dá říci, že čím je hodnota 
vyšší, tím více majetku si společnost financuje sama bez nutnosti čerpat úvěr, 
ale i zde je důležité sledovat jeho návaznost na ukazatele rentability a likvidity. (7) 
V praxi se setkáme nejčastěji s hodnotami mezi 30-60% v závislosti na předmětu 
podnikání. 
%100cov. 
CA
VK
ánísamofinanKoef .      (1.35) 
 
Doba splácení dluhu 
 
Tento ukazatel, již dle názvu, popisuje dobu, která by byla potřebná ke splacení 
všech svých závazků (krátkodobých i dlouhodobých) při současné výkonnosti podniku. 
Doba se udává v letech a v českých podmínkách by mělo být dosahováno hodnot 
maximálně do 8 let. Vyšší hodnoty mohou indikovat nízkou likviditu podniku 
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a neschopnost dostát svým závazkům, případně nízkou výkonnost společnosti. Hodnoty 
se opět liší dle oboru působení. (12) 
CFprovozní
majetekfinCZ
dluhuspláceníDoba
.
 .      (1.36) 
CF = cash flow (peněžní tok)  
fin. majetek = souhrn pohotových peněžních prostředků 
 
Úrokové krytí 
 
Ukazatel úrokového krytí nám říká, kolikrát by se mohl provozní zisk snížit 
před tím, než se společnost dostane do situace, kdy již nebude schopná dostát svým 
úrokovým povinnostem. Jelikož jde i o jeden z bankovních kritérií pro poskytnutí 
úvěru, může být nízká hodnota tohoto ukazatele příčinou uvedení podniku 
do konkursního řízení. (6) 
Za doporučované hodnoty jsou označovány hodnoty dosahující alespoň 
trojnásobku, protože je zde nutné myslet na fakt, že po zaplacení všech nákladových 
úroků věřitelům by měl v podniku zůstat ještě dodatečný efekt pro vlastníky. (7) 
úrokynákl
EBIT
krytíÚrok
.
.  .        (1.37) 
 
1.5.3 Ukazatele likvidity 
 
Pojem likvidita vyjadřuje schopnost společnosti hradit své závazky. Ukazatele 
likvidity poměřují to, čím je možné platit, s tím, za co je nutno zaplatit. Naopak 
likvidnost je míra obtížnosti nebo doba, po kterou trvá přeměnit majetek na peníze. 
Za nejlikvidnější druh oběžného majetku je považován krátkodobý finanční majetek, 
jako jsou peníze v hotovosti, bankovní účty a jiné. Na druhé straně zásoby 
a nedokončená výroba patří mezi nejméně likvidní složky, protože jejich přeměna 
v hotovost trvá delší dobu. (13) 
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Podnik je tedy platebně schopný (solventní), má-li k příslušnému dni k dispozici 
platební prostředky (peníze, pohledávky, zásoby), než kolik čítají jeho splatné závazky. 
(9) 
Oběžná aktiva, respektive jednotlivé druhy oběžných aktiv mají různou likvidnost, 
tzn. dobu, během které se tyto druhy aktiv jsou schopny přeměnit v hotovost, proto 
i likvidita má různé stupně, které se liší zahrnutými druhy oběžných aktiv. Rozdělují se: 
 Okamžitá likvidita (1. stupeň). 
 Pohotová likvidita (2. stupeň). 
 Běžná likvidita (3. stupeň). 
 
Okamžitá likvidita 
 
Okamžitá likvidita představuje to nejužší vymezení likvidity. Sleduje, jak velký 
podíl krátkodobých závazků kryjí pohotové finanční prostředky, tedy 
jen ty nejlikvidnější složky oběžných aktiv, jako jsou hotovost, peníze na bankovních 
účtech, šeky a podobné. (7) 
Doporučené hodnoty pro společnosti podnikající v českých podmínkách 
se pohybují mezi 0,2-0,6. Pokud vzroste tato likvidita na hodnoty větší než 1, znamená 
to, že podnik je okamžitě schopen dostát svým závazkům, ale naopak nemusí naplno 
využívat své disponibilní finanční prostředky. 
Okamžitá likvidita = 
....
..
úvbankkrátzávazkykrát
majetekfinkrát

.     (1.38)  
 
Pohotová likvidita 
 
Ukazatel pohotové likvidity měří platební schopnost společnosti po vyloučení 
zásob z oběžných aktiv. Zásoby se od ostatních aktiv odečítají, protože jsou nejméně 
likvidní částí oběžných aktiv, doba přeměny zásob na peníze je nejdelší 
ze všech a v případě, že se podnik rozhodne tyto zásoby rozprodávat, aby dostál svým 
závazkům, mnohdy dosáhne ztráty, protože bude nucen prodávat pod cenou. (8) 
Pro tento ukazatel platí, že čitatel tedy hodnota oběžného majetku by měla 
být stejná nebo jen o málo vyšší než suma krátkodobých závazků. Pokud je výsledek 
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nižší než 1, pro podnik to znamená, že k okamžitému splacení závazků musí použít 
i část svých zásob. (7) 
Pohotová likvidita = 
....
.
úvbankkrátzávazkykrát
zásobyaktivaob


.     (1.39) 
 
Běžná likvidita 
 
Běžná likvidita již pracuje se všemi složkami oběžných aktiv, proto je již z pohledu 
různé likvidnosti jeho vypovídací schopnost sporná. 
Tento ukazatel udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 
podniku. Vyjadřují tedy skutečnost, jak by byl podnik schopen uspokojit své věřitele, 
kdyby proměnil všechny svá oběžná aktiva na hotovost. (7) 
Za přijatelné hodnoty jsou považovány hodnoty v rozmezí 1,5-2,5. Čím se hodnota 
zvyšuje, tím se snižuje riziko platební neschopnosti, že podnik neprodá své výrobky, 
tj. realizační riziko nebo že odběratelé nezaplatí včas za své pohledávky, tj. inkasní 
riziko. (8) 
Běžná likvidita = 
....
.
úvbankkrátzávazkykrát
aktivaob

.     (1.40) 
 
1.5.4 Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele aktivity měří schopnost podniku, s jakou využívá investované finanční 
prostředky a sleduje vázanost jednotlivých složek kapitálu v jednotlivých druzích aktiv 
a pasiv. Tyto rozbory nám poskytují odpovědi na otázku, jak společnost hospodaří 
s aktivy a jaké má toto hospodaření vliv na rentabilitu a likviditu podniku. (7) 
Tyto ukazatele dávají do poměru tokovou veličinu, tedy tržby, které 
jsou porovnávány se stavovou veličinou, tedy jednotlivými složkami aktiv. Rozlišují 
se dva druhy ukazatelů aktiv. (11) 
 Obrátkovost – vyjadřuje počet obrátek aktiv za období, během kterého podnik 
dosáhl daných tržeb. 
 Doba obratu – udává počet dní, po které trvá jedna obrátka.  
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Z ukazatelů aktivity se nejčastěji používají: 
 Obrat celkových aktiv. 
 Obrat zásob. 
 Doba obratu zásob. 
 Doba obratu pohledávek (doba inkasa). 
 Doba obratu závazků. 
 
Obrat celkových aktiv 
 
Ukazatel obratu celkových aktiv vyjadřuje poměr tržeb k celkovému vloženému 
kapitálu, tedy k celkovým aktivům podniku, proto se též označuje jako vázanost 
celkového vloženého kapitálu. U tohoto ukazatele je nejvíce patrná vzájemná závislost 
s rentabilitou vložených prostředků. (7) 
Ideální hodnoty tohoto ukazatele se nacházejí v rozmezí 1,6-2,9. V případě nižších 
hodnot společnost váže více aktiv, než je schopna využít. Naopak vyšší hodnoty 
nad 2,9 značí stav, kdy má společnost nedostatek majetku a hrozí mu odmítání zakázek 
a tím i snižování výnosů. (12) 
CA
tržby
aktivcelkObrat . .        (1.41) 
 
Obrat zásob 
 
Obrat zásob udává počet obrátek zásob za určitou analyzovanou dobu, jde tedy 
o vyjádření počtu kompletní přeměny zásob od jejich uskladnění až po jejich 
vyexpedování. Monitoruje tedy koloběh zásob, čímž patří k ukazatelům sloužícím 
k řízení zásob. 
Snahou společnosti by mělo být zvyšovat hodnoty tohoto ukazatele. Nízká 
obratovost zásob v kombinaci s vysokou likviditou může signalizovat zastaralé zásoby, 
kde jejich účetní hodnota nekoresponduje s reálnou. Vliv na ukazatel má samozřejmě 
i způsob oceňování zásob. (6) 
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zásoby
tržby
zásobObrat  .        (1.42) 
 
Doba obratu zásob 
 
Doba obratu zásob navazuje na předchozí ukazatel. Výsledky tohoto ukazatele 
nám poskytují informaci o počtu dní, po které jsou zásoby vázány v podniku. Odrážejí 
délku výrobního cyklu, dobu skladování a částečně i míru fungování dodavatelsko-
odběratelských vztahů. 
Doba obratu zásob by měla být naopak co nejnižší, čím nižší číslo, tím je podnik 
schopnější rychleji přeměnit zásoby ve finanční prostředky a nemusí je použít 
na případné dlouhotrvající skladování. 
360
tržby
zásoby
zásobobratuDoba  .       (1.43) 
 
Doba obratu pohledávek 
 
Doba obratu pohledávek, mnohdy označovaná jako doba inkasa, vyjadřuje dobu, 
po kterou musí společnost čekat, než od odběratele obdrží finanční prostředky 
za prodané zboží. Jedná se tedy o poskytnutí obchodního úvěru s určitou splatností. (8) 
Doba splatnosti pohledávek také informuje o platební morálce zákazníků. 
Za optimální lze považovat hodnoty do jednoho měsíce, hodnoty přesahující 90 dní 
již mohou naznačovat potřebu úvěru na krytí svých závazků, proto se měl podnik snažit 
inkaso z pohledávek vymáhat. V praxi se také běžně využívá odprodej pohledávek, 
tzv. faktoring a skonto, tedy sleva za včasné zaplacení. (9) 
360
.
tržby
vztahůobchzpohledávky
pohledávekobratuDoba  .    (1.44) 
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Doba obratu závazků 
 
Ukazatel doby obratu závazků vypovídá o tom, jak rychle společnost splácí 
své závazky dodavatelům, tedy na kolik využívá poskytnutého dodavatelského 
obchodního úvěru. (7)  
Tento ukazatel se neustále sleduje a porovnává s předchozím ukazatelem doby 
inkasa, protože pro firmu je výhodnější mít dobu obratu závazků větší než dobu obratu 
pohledávek, aby z těchto přijatých prostředků mohl financovat své závazky a nebyla 
tak narušena finanční rovnováha ve firmě. 
Podnik však musí pamatovat, že v době, kdy se blíží splatnost závazků, musí 
být schopný je zaplatit. (12) 
360
.
tržby
vztahůobchzzávazky
závazkůobratuDoba  .     (1.45) 
 
1.6 Souhrnné soustavy ukazatelů 
 
V předchozí kapitole došlo k nastínění analýzy podniku na základě poměrových 
ukazatelů, těch je však nutno vypočítat celou řadu, čímž pak mohou nastat problémy 
se správnou interpretací výsledků, proto došlo k vytvoření několika souhrnných soustav 
ukazatelů, které sice tolik nevypovídají o skutečné finanční situaci podniku, 
ale umožňují rychlé srovnání mezi konkurencí a dalšími podniky, protože výsledkem 
je pouze jedno číslo. (7) 
Těchto souhrnných soustav indexů hodnocení finanční situace či soustav 
pro predikci možného bankrotu existuje velké množství. Jejich důležitost spočívá nejen 
v získaných informacích pro samotnou společnost, ale i pro investory a bankovní 
instituce. (11) 
Metody vytváření těchto soustav lze rozdělit do dvou základních skupin: 
 Hierarchicky uspořádané ukazatele – existuje zde matematická provázanost, 
nejčastěji se s nimi setkáváme v podobě pyramidových rozkladů, 
k nejznámějším bezesporu patří Du Pontův diagram. 
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 Účelově vybrané skupiny ukazatelů – pracují s dílčími poměrovými ukazateli, 
kterým se přiřazuje určitá váha, jejich součet pak tvoří samotný výsledek 
soustavy, dle použití se dále dělí na bankrotní a bonitní modely. (9) 
 
1.6.1 Bonitní modely 
 
Bonitní modely se používají k diagnostice finančního zdraví, tzv. bonity podniku, 
pomocí bodového ohodnocení za všechny analyzované oblasti hospodaření. (13) 
S těmito soustavami se běžně setkáváme při sjednávání různých úvěrů, kde právě 
tyto soustavy odhalují současný stav podniku a popisují příčiny, které k této situaci 
vedly. Na rozdíl od bankrotních modelů nepředpovídají budoucí stav, ale zaměřují 
se na přítomnost. (14) 
Výstupem těchto modelů je tedy konkrétní číslo neboli rating, na základě kterého 
mohou věřitelé posoudit riziko spočívající v případné investici do společnosti. 
Mezi nejčastěji používané bonitní modely patří: 
 Tamariho model. 
 Kralickův rychlý test (Quick test). 
 Index bonity. 
 
Index bonity 
 
Pomocí indexu bonity můžeme rozlišit společnosti na bonitní a společnosti, 
jimž hrozí bankrot. Čím vyšších hodnot podnik dosáhne, tím má větší bonitu, je tedy 
stabilnější a finančně zdravější. Hraniční hodnotu v tomto modelu představuje nula, 
záporné hodnoty značí špatně fungující společnost, naopak kladné hodnoty firmu 
zdravou. (15) 
Tento ukazatel našel uplatnění především v německy mluvících zemích, 
ale pro jeho úspěch ho již používají i některé společnosti a bankovní instituce u nás. 
Je dán rovnicí se šesti ukazateli. (16) (17) 
CA
výkony
výkony
zásoby
výkony
EBIT
CA
EBIT
CZ
CA
CZ
CFprovozní
IB  1,03,051008,05,1
(1.46) 
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Výsledky indexu bonity se interpretují takto: 
 2IB  - extrémně špatná situace, 
 12  IB  - velmi špatná situace, 
 01  IB  - špatná situace, 
 10  IB  - určité problémy, 
 21  IB - dobrá situace, 
 32  IB - velmi dobrá situace, 
 3IB - extrémně dobrá situace. 
 
1.6.2 Bankrotní modely 
 
Bankrotní modely mají informovat vedení společnosti o negativních tendencích 
ve vývoji finanční situace firmy. Jedná se o soustavy ukazatelů, které umožňují 
předpovědět, jakým směrem se bude analyzovaná společnost ubírat v časovém 
horizontu 3 až 5 let. (14) 
Soustavy jsou navrženy tak, že tyto signály predikující nepříznivou budoucnost 
společnosti jsou známy poměrně dlouhou dobu dopředu a společnost se tak může ještě 
pokusit předpověď bankrotu zvrátit. K nejčastějším signálům oznamující blížící 
se problém patří problémy s běžnou likviditou, výší čistého pracovního kapitálu 
a rentabilitou vloženého kapitálu. (7) 
Mezi soustavy ukazatelů předpovídající bankrot se řadí: 
 Altmanův index (Z-skóre). 
 Index důvěryhodnosti českého podniku (IN05). 
 Tafflerův model. 
 
Altmanův index – Z-skóre 
 
Altmanův index se mezi českými podniky velmi rychle rozšířil, zvláště díky 
jednoduchosti výpočtu a různými variantami pro konkrétní podniky. Tato soustava 
se skládá pouze z pěti ukazatelů, kterým Altman přiřadil určitou váhu. Čím větší váhu 
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má daný ukazatel, tím je na něj kladena větší důležitost, protože více ovlivňuje 
předpověď případného bankrotu. Na základě získaných výsledků můžeme odlišit firmy 
bonitní, tedy s dobrou finanční situací a společnosti, které směřují k bankrotu. (7) 
Pro mou analyzovanou středně velkou společnost, která podniká na českém trhu 
lze použít následující vztah. 
54321 998,042,0107,3847,0717,0 xxxxxZ  .   (1.47) 
 
Jednotlivé dílčí ukazatele x1 až x5 se vyjádří jako 
CA
ČPK
x 1 , 
CA
HVynerozdelen
x 2 , 
CA
EBIT
x 3 , 
CZ
ZK
x 4 , 
CA
tržby
x 5 . 
ČPK = čistý pracovní kapitál (oběžná aktiva – krátk. závazky) 
ZK = základní kapitál       (1.48 – 1.52) 
 
Naměřené hodnoty Altmanova indexu se interpretují takto: 
 2,1Z  - podnik směřuje k bankrotu. 
 9,22,1  Z  - podnik se nachází v „šedé“ zóně, musí být opatrný. 
 9,2Z  - jedná se o finančně zdraví podnik. 
 
Index důvěryhodnosti – IN05 
 
Index důvěryhodnosti českého podniku byl vytvořen manželi Ivanem a Inkou 
Neumaierovými přímo pro predikci budoucího vývoje českých společností. Variant 
tohoto typů indexů je spousta, liší se rokem vytvoření. Mnou použitý index pochází 
z roku 2005 a značí se tedy IN05. (9) 
Tento model, stejně jako předchozí, pracuje s 5 ukazateli, kterým se opět přiřadily 
adekvátní váhy. Oproti Altmanovu modelu skýtá index důvěryhodnosti nespornou 
výhodu ve vytvoření pro české firmy podnikající na základě české legislativy s účetními 
výkazy podléhajícími českým standardům. (15)  
Rovnice pro výpočet tohoto indexu má tvar 
54321 09,021,097,304,013,005 xxxxxIN  .    (1.53) 
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Dílčí ukazatele indexu důvěryhodnosti se vypočítají podle vzorců 
CZ
CA
x 1 , 
úrokynákl
EBIT
x
.
2  , 
CA
EBIT
x 3 , 
CA
výnosy
x 4 , 
závazkykrátk
OA
x
.
5  . 
OA = oběžná aktiva        (1.54 – 1.58) 
 
Rozmezí hodnot pro index IN05 je následující: 
 9,005 IN  - podnik směřuje k bankrotu. 
 6,1059,0  IN  - podnik se nachází v „šedé“ zóně, musí být opatrný. 
 6,105 IN  - jedná se o finančně zdraví podnik. 
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2 ANALÝZA PROBLÉMU 
2.1 Základní informace o společnosti 
 
Název:  HELIX – Liberec s.r.o. 
Sídlo:   Dolní Podluží 235, PSČ 407 55 
Identifikační číslo: 442 22 441 
Právní forma: Společnost s ručením omezeným 
Předmět podnikání: řeznictví a uzenářství (nákup a zpracování hlemýžďů) 
Datum zápisu: 23. 12. 1991 
Společnost je zapsána v obchodním rejstříku, vedeného Krajským 
soudem v Ústí nad Labem oddíl C, vložka 1672 
Statutární orgán: Jednatel: Ondřej Vyhnálek 
   Jednatel: Olivier Pierre Marie Romanzini 
Společníci:  Ondřej Vyhnálek, 
obchodní podíl 49% 
   Synové D’Omer Romanzini, akciová společnost, 
obchodní podíl 51% 
Základní kapitál: 3 800 000,- Kč 
 
 
Obrázek 1: Logo společnosti (Zdroj: 18) 
 
Poznámka: 
Základní informace o společnosti byly zpracovány na základě údajů z obchodního 
rejstříku. (19) 
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2.2 Historie společnosti 
 
Společnost HELIX – Liberec s.r.o. vznikla na konci roku 1991, kdy byla 
společníky Františkem Vyhnálkem a Stanislavem Talichem zapsána ještě pod názvem 
HELIX do obchodního rejstříku. Provozovnou a zároveň sídlem společnosti se stal areál 
bývalé drůbežárny v Dolním Podluží, který prodělal rozsáhlou rekonstrukci pro potřeby 
nové funkce objektu a danému předmětu podnikání. 
V průběhu činnosti společnosti docházelo k mnohým převodům podílů firmy 
na jiné vlastníky, podíl Stanislava Talicha byl koupen německou společností Heinrich 
Volk, přičemž o pět let později tento podíl odkoupila švýcarská společnost Helix Import 
– Export. 
Od února roku 2003 je již společnost, pod novým a dosud používaným názvem 
HELIX – Liberec s.r.o., majetkem společníků fyzické osoby Ondřeje Vyhnálka, který 
se podílí 49% majetku podniku, a francouzské akciové společnosti Synové D´Omer 
Romanzini vlastnící většinový podíl, tedy 51%. Tímto majetkovým provázáním 
na francouzského partnera došlo ve společnosti k pozitivním změnám, zvláště 
pak v oblasti odbytu. Tato struktura podílů a vlastníků přetrvává dodnes. 
Předmět podnikání i sídlo společnosti se od doby založení společnosti neměnily, 
podnik i nadále zpracovává hlemýždě a jejich části, za účelem prodeje jako delikatesy 
především do zahraničí. Během fungování podniku nedošlo k žádnému stěhování 
ani výstavbě žádná další provozovny, areál firmy v Dolním Podluží pouze procházel 
nutnými rekonstrukcemi a potřebnými přístavbami, aby vyhovoval přísným normám 
a interním požadavkům společnosti. 
 
2.3 Struktura společnosti 
 
Společnost HELIX-Liberec, s.r.o. je středně velkou firmou využívající účelovou 
organizační strukturu. Celý podnik se nachází v jednom objektu, pod jednou střechou 
tedy najdeme jak management společnosti a technicko-hospodářské pracovníky, 
tak dělnické zaměstnance zajišťující výrobu, skladování a další přidružené procesy. 
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Společnost má dva jednatele, kterými jsou samotní majitelé společnosti, tedy 
Ondřej Vyhnálek, ředitel podniku, který se stará o samotný provoz firmy u nás v ČR, 
a Olivier Romanzini, zástupce francouzského partnera, který firmě zajišťuje odbyt 
ve Francii, oba mají právo rozhodovat o společnosti. 
K přímým podřízeným jednatelům patří hlavní účetní, který je zmocněn prokurou 
v jednání společnosti ve státních záležitostech a zároveň spravuje veškeré účetnictví 
podniku mimo účtů spojených se zaměstnanci. Tyto účty jsou starostí mzdové účetní, 
která je podřízena hlavnímu účetnímu. Celý výrobní proces, kontrolu výroby a zajištění 
plynulosti provozu sleduje společně s ředitelem, vedoucí výroby, který má pod sebou 
tři mistry, s jejichž pomocí přímo organizuje a řídí práci zaměstnancům ve výrobě 
(dělníkům). Dalšími zaměstnanci podniku jsou dva řidiči, údržbář, výdejní obědů 
a uklízečka. 
Počet zaměstnanců společnosti se odvíjí od velikosti sezóny, pohyblivou složku 
zde představují výrobní dělníci. 
 Leden – duben: cca 45 zaměstnanců. 
 Květen – červenec: 150 – 200 zaměstnanců. 
 Srpen – prosinec: cca 60 zaměstnanců. 
Hlavním obdobím společnosti je přímo sezóna, tedy doba přibližně od května 
do července, kdy se do společnosti naveze převážná část hlemýžďů. Jejich okamžité 
zpracování nutí společnost narychlo zaměstnat větší počet lidí. Během dalších měsíců 
již do výroby vstupují polotovary, které nevyžadují velkou pracovní sílu, proto 
se v podzimních a zimních měsících společnost z pohledu zaměstnanců značně zeštíhlí. 
 
2.4 Výrobní proces 
 
Společnost je zaměřena jednostranně a ryze specificky. Hlavní surovinou, která 
se zpracovává, jsou hlemýždi sbíraní z volné přírody po celé ČR, ty putují 
do organizovaných výkupen, které je následně ve větším množství dodávají do podniku. 
Společnost ročně zpracuje okolo 500 tun hlemýžďů živé váhy. Nejde však o konečné 
číslo, mimo živých hlemýžďů se do firmy dostanou i hlemýždi v různých formách 
polotovarů, tedy v již upraveném stavu. (18) 
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Výrobní proces samotného zpracování je poměrně zdlouhavý a náročný 
na dodržení přesného technologického postupu. Na začátku celého procesu stojí 
hlemýžď a to buď přímo živý, nebo hibernovaný, tedy zmražený zaživa. Tyto hlemýždi 
putují po výrobní lince k vysokotlakým tryskám, kde jsou usmrceni vodní párou 
o vysoké teplotě. Poté se ručně oddělí maso od ulity, a dál se již zpracovává každá část 
zvlášť. Maso i ulity se omyjí a dojde k jejich kalibraci. Maso se třídí dle váhy, u ulit 
rozhodují rozměry, tedy velikost. Omyté a zkalibrované ulity jsou poté buď zabaleny 
v požadovaném množství a samotné připraveny k expedici, nebo se uskladní a použijí 
v dalších částech výrobního procesu. Maso se nejprve krátce vaří (cca 0,5h), přičemž 
zde dochází k tvorbě dalšího vedlejšího produktu, tzv. hlemýždího extraktu. Předvařené 
maso se zamrazí a uskladní. V době mimo sezónu se předvařené maso vyskladní 
a připraví se již k samotnému vaření podle originální receptury. Takto zpracované maso 
se uloží zpět do ulit, zamrazí a putuje na sklad. 
Podnik se dále snaží zachovávat rovnováhu populace tohoto živočišného druhu 
v přírodě. Sběr se provádí s ohledem na místní podmínky, je regulován a monitorován. 
Společnost pravidelně vyhodnocuje výskyt hlemýžďů a spolupracuje s Agenturou 
ochrany přírody a krajiny ČR v Praze. (18) 
 
2.4.1 Produkované výrobky 
 
Společnost HELIX-Liberec, s.r.o. produkuje především výrobky pocházející 
z hlemýždě zahradního (Helix pomatia) vyskytujícího se u nás, avšak vlivem 
nedostatečné populace tohoto druhu v ČR se dovážejí ze zahraničí mimo zmiňovaného 
druhu i méně kvalitní hlemýžď balkánský (Helix lucorum) a hlemýždi afričtí 
ze speciálních faremních chovů v Bulharsku (Helix asperza), které jsou větší a zároveň 
dražší variantou. 
Sortiment nabízených produktů je následující: 
 Hlemýždí maso Helix Pomatia – jde o zamražený polotovar, maso prošlo 
pouze prvním varem bez použití žádných přísad, je nutné ho ještě vařit, prodává 
se ve čtyřech váhových kategoriích a přijde vhod zákazníkům s vlastními 
invencemi a recepturami. 
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 Hlemýždí ulity Helix Pomatia – jedná se o umyté a do čtyř velikostí 
nakalibrované ulity, běžně se používají jako dekorace. 
 Hlemýždí maso v ulitě – jde již o finální výrobek vařený podle originální 
receptury prodávaný zamražený, není nutné žádné další vaření, doporučuje 
se pouze doplnit vlastní nádivku a výsledek zapéct, tento produkt je poptáván 
subjekty nabízející vlastní čerstvý produkt bez dlouhé přípravy. 
 Hlemýždi „Bourgogne“ – jedná se také o zamražený finální výrobek podle 
originální receptury obohacený o speciální bylinkovou nádivku, koupený 
výrobek stačí zapéct, stejně jako předešlé i zde jsou na výběr čtyři velikostní 
třídy. 
 Hlemýždí extrakt – jde o vývar po prvním vaření hlemýždího masa, extraktu 
se využití ve farmacii na přípravu nejrůznějších mastí a olejů. 
 
 
Obrázek 2: Hlemýždi "Bourgogne", finální výrobek (Zdroj: 18) 
 
Poznámka: 
Ceny jednotlivých výrobků jsou umístěny v příloze č. 3. 
 
2.5 Analýza trhu 
 
Pro zjištění dalších skutečností, s kterými je společnost spojena a které 
nám pomůžou odhalit silné a slabé stránky podniku, se zpracovává analýza trhu. V této 
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kapitole se zaměřuji na působení firmy na trhu z pohledů dodavatelů, odběratelů a její 
konkurence. 
 
2.5.1 Dodavatelé 
 
Firma HELIX-Liberec, s.r.o. se primárně snaží o dodávky hlemýžďů z ČR 
od českých subjektů, které jsou pro nižší náklady preferovány před zahraničními. 
Těmito subjekty jsou především fyzické osoby, které organizují a zajišťují samotný 
sběr hlemýžďů v přírodě. Šneci z jednotlivých výkupen se poté ve větším množství 
dováží do firmy. 
V České republice má společnost uzavřeny smlouvy přibližně s deseti dodavateli, 
a to vždy na předem domluvené množství. Jak již bylo řečeno, výrobní kapacita firmy 
se pohybuje kolem 500 tun hlemýžďů, z čehož jen čeští dodavatelé jsou schopni firmě 
zajistit v průměru polovinu produkce, dodatečné množství společnost sjednává 
se zahraničními dodavateli nejčastěji z Polska, Maďarska, Litvy, Rumunska 
či Bulharska.  
Poměr dovážených šneků a dalších polotovarů mezi českými a zahraničními 
subjekty ovlivňuje především počasí a dále nejrůznější regulace, které mají 
vliv na populaci a samotný sběr. K výhodám společnosti patří skutečnost, že vlivem 
špatného počasí v ČR má možnost kompletního zajištění dodávek ze zahraničí.  
Největší dodavatelé: 
 p. Krček (ČR). 
 p. Boček (ČR). 
 MIDAS – Skolil (ČR). 
 AXA Group (Rumunsko). 
 MARGO (Polsko). 
 LITBERA (Litva). 
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2.5.2 Odběratelé 
 
Poptávka po hlemýždím mase a obecně po výrobcích z hlemýžďů není v České 
republice taková, aby analyzované společnosti zajistila potřebný odbyt. Domácí 
spotřebitelé zkonzumují na základě údajů brněnské firmy Snailex Plus přibližně deset 
tun šneků za rok s tím, že jejich spotřeba roste před Vánoci. (20) 
Odlišnou situaci lze pozorovat ve Francii, Itálii a dalších státech ve Středozemí, 
kde jenom první dva zmiňovaní každoročně snědí 25-35 tisíc tun těchto měkkýšů. (21) 
Společnost HELIX-Liberec, s.r.o., stejně jako ostatní firmy podnikající v tomto 
oboru, zaměřuje svoji produkci na francouzský trh, kam posílá v průměru 50 kamionů 
plných zpracovaných hlemýžďů ročně. Toto číslo představuje zhruba 99% celé 
produkce hlemýžďů podniku. O odbyt společnosti ve Francii se stará strategický partner 
Synové D’Omer Romanzini, a.s., který hledá zákazníky ve Francii. Přes tohoto partnera 
odejde téměř 75% všech exportovaných výrobků. Do Francie míří i hlemýždí extrakt, 
který se podílí na produkci zhruba 20%. 
V ČR zůstává pouze 1% produkce podniku. U nás společnost dodává výrobky 
do různých restauračních sítí, dalším distributorům potravinových výrobků i fyzickým 
osobám. 
Největší odběratelé: 
 Synové D’Omer Romanzini, akciová společnost (Francie) – hlemýždí maso. 
 THERABEL LA MEUSE S.A. (Francie) – extrakt. 
 PHARMASEARCH LTD (Francie) – extrakt. 
 C.I.P.A. spol. s r.o. (ČR) – hlemýždí maso. 
 
2.5.3 Konkurence 
 
V ČR bychom konkurenci přímo pro společnost HELIX-Liberec, s.r.o. hledali 
marně. Uvedený předmět podnikání, tedy zpracování hlemýžďů, je u nás raritou, proto 
jí na českém trhu prozatím nehrozí žádný konkurenční střet. Z pohledu dodavatelů 
se situace mírně liší, podnik musí spoléhat na celou řadu dodavatelů, s kterými 
má uzavřeny smlouvy o dodání, aby sbírali hlemýždě výhradně pro tuto společnost 
a nesnažili se rovnou o dodávky do zahraničí. 
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Pokud se vrátíme přímo ke konkurenci samotné firmy HELIX-Liberec, s.r.o., 
musíme ji chápat v evropském měřítku. Mezi největší producenty a zároveň exportéry 
hlemýžďů lze považovat Maďarsko, Polsko a Řecko, kde žije větší populace hlemýžďů 
a narazíme zde i na specializované farmy určené k jejich chovu, které u nás zatím 
nemají vybudovanou tradici. K této silné trojici se postupně blíží i Bulharsko, které 
reagovalo na pokles produkce ostatních států výstavbou zmiňovaných farem pro chov. 
V současné době již produkují necelých 1000 tun výrobků z hlemýžďů. (22) 
Na rozdíl od většiny zahraničních konkurenčních společností, naše firma těží 
ze spolupráce s francouzskou firmou Synové D’Omer Romanzini, a.s., která, jak víme, 
z většiny tuto společnost vlastní a zajišťuje firmě odbyt svých výrobků ve Francii. 
Francouzský partner dosahuje ve Francii zhruba 10-15% podílu na trhu s výrobky 
z hlemýžďů, což je pro HELIX dostačující. 
 
2.6 Analýza vybraných ukazatelů 
 
Tato kapitole bude zaměřena již na samotnou analýzu podniku pomocí finanční 
analýzy a statistických metod. Dojde zde k rozebrání klíčových položek účetních 
výkazů, z nich odvozených finančních ukazatelů a následné vyrovnání dané časové řady 
podle vhodné regresní funkce za účelem stanovení prognózy. Primárně zde budou 
uvedeny ty položky a ukazatele, které nejvíce ovlivňují činnost společnosti a ty, s nimiž 
má podnik určité problémy. 
Společností HELIX-Liberec, s.r.o. mi byly poskytnuty výroční zprávy obsahující 
rozvahy a výkazy zisku a ztráty za roky 2000 až 2011. Pro účely této práce 
jsem se však omezil pouze na dobu od roku 2003 do roku 2011. 
Toto omezení je zcela záměrné, protože právě v roce 2003 vstoupil do společnosti 
nový majoritní vlastník, francouzská společnost Synové D’Omer Romanzini, a.s, jejíž 
vstup měl na činnost analyzovaného podniku velký vliv. 
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2.6.1 Vlastní kapitál, stálá aktiva 
 
Za první zkoumanou skupinu položek jsem zvolil porovnání velikosti vlastního 
kapitálu k velikosti stálých aktiv, které představují dlouhodobě užívaný majetek. Tímto 
srovnáním se budu snažit dokázat, na kolik je v podniku financován právě dlouhodobý 
majetek vlastním kapitálem. 
Nejprve vypočítáme k zadaným hodnotám vlastního kapitálu první diference 
a koeficienty růstu podle vzorců (1.3) a (1.5). 
 
Tabulka 2: Vlastní kapitál (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty (tis. Kč) 1. diference Koef.růstu 
2003 1 8 561 xxx xxx 
2004 2 9 647 1086 1,127 
2005 3 9 774 127 1,013 
2006 4 10 008 234 1,024 
2007 5 10 103 95 1,009 
2008 6 11 016 913 1,090 
2009 7 12 014 998 1,091 
2010 8 13 097 1083 1,090 
2011 9 13 375 278 1,021 
 
Dále podle vzorců (1.1), (1.4) a (1.6) stanovíme výběrový průměr této časové řady, 
průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu. 
y  10 844 tis. Kč, )(1 yd  601,75 tis. Kč, )(yk  1,057. 
Lze tedy říci, že průměrná velikost vlastního kapitálu se v letech 2003 až 2011 
pohybovala na hodnotě 10 844 tis. Kč s tím, že meziročně rostla v průměru 
o 601,75 tis. Kč, což je 1,057 krát. 
 
Stejný postup zvolíme i u stálých aktiv, výpočtem pomocí vzorců (1.3) a (1.4) 
určíme hodnoty prvních diferencí a koeficientů růstu. Hodnoty zobrazuje následující 
tabulka. 
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Tabulka 3: Stálá (dlouhodobá) aktiva (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty (tis. Kč) 1. diference Koef.růstu 
2003 1 12 774 xxx xxx 
2004 2 12 261 -513 0,960 
2005 3 11 500 -761 0,938 
2006 4 12 169 669 1,058 
2007 5 10 662 -1507 0,876 
2008 6 9 382 -1280 0,880 
2009 7 8 783 -599 0,936 
2010 8 8 806 23 1,003 
2011 9 8 816 10 1,001 
 
Další charakteristiky časové řady, kterými jsou výběrový průměr, průměr prvních 
diferencí a průměrný koeficient růstu, určíme podle vzorců (1.1), (1.4) a (1.6). 
y  10 573 tis. Kč, )(1 yd  - 494,75 tis. Kč, )(yk  0,955. 
Na základě výsledků těchto charakteristik můžeme konstatovat, že průměrná 
velikost dlouhodobého majetku měřená v penězích byla ve firmě na hodnotě 
10 573 tis. Kč. Oproti vlastnímu kapitálu naopak tato hodnota klesala, a to v průměru 
o 494,75 tis. Kč za rok, což odpovídá hodnotě koeficientu růstu 0,955. 
 
 
Graf 1: Srovnání vlastního kapitálu a stálých aktiv (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Z předchozího grafu můžeme vyčíst, že od roku 2007 převýšil vlastní kapitál 
velikost dlouhodobého majetku, lze vypozorovat celkovou rostoucí tendenci u vlastního 
kapitálu a naopak klesající tendenci u stálých aktiv. Obě položky nyní podrobíme 
vyrovnání vhodnou regresní funkcí. 
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Vyrovnání časové řady 
 
Při vyrovnání časové řady jde o to najít nejvhodnější regresní funkci, které nejlépe 
popisuje daný trend. Pro odhad reálných budoucích hodnot se doporučuje při výběru 
vhodné funkce zohlednit i osobní výběr a nespoléhat se pouze na výsledky indexů 
determinace a dalších. 
U vlastního kapitálu došlo k nejlepším výsledkům indexů determinace, vzorec 
(1.13), při vyrovnání exponenciálou, hodnota indexu se rovnala 0,948, avšak pro příliš 
strmý trend, kterého pravděpodobně ve firmě nedosáhnou, jsem se rozhodl 
pro vyrovnání dat regresní přímkou, u které index determinace vyšel jen o málo nižší, 
hodnota 0,937. Odhad parametrů pro přímku β1 a β2 se provede podle vzorce (1.17). 
S pomocí programu MS Excel byla zjištěna následující rovnice: 
 )(xy  584,9 x + 7919,4. 
 
 
Graf 2: Vlastní kapitál - vyrovnání přímkou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
V tento okamžik již můžeme provést prognózu trendu, tedy odhad budoucích 
hodnot časové řady, a to dle výše uvedené funkce po dosazení do její rovnice. 
Kčtisy .5,137687919,4  10584,9)10(ˆ  . 
Kčtisy .4,143537919,4  11584,9)11(ˆ  . 
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Pokud se vlastní kapitál bude pohybovat stále stejným směrem, dle regresní přímky 
lze pro roky 2012 a 2013 očekávat hodnoty ve výších 13 768,5 tis. Kč pro rok 2012 
a 14 353,4 tis. Kč pro rok 2013. 
 
Poněkud složitější situace nastává u vyrovnání časové řady stálých aktiv. 
Zde jsem se na základě informací ze společnosti rozhodl pro dvě varianty řešení. 
U optimistické varianty bude spekulován růst stálých aktiv. Pro toto řešení použiji 
polynom třetího stupně, u kterého byla naměřena hodnota 0,941 indexu determinace, 
předpis (1.13). Odhad parametrů pro třetí stupeň polynomu β1, β2, β3, a β4 se provede 
podle vzorce (1.21) rozšířeným o jeden stupeň. Za pomoci programu MS Excel 
byl vygenerován tento předpis: 
 )(xy  24,56 x3 - 357,45 x2 + 869,04 x + 12021. 
Pro pesimistický odhad předpokládající pokles dlouhodobého majetku byla použita 
regresní přímka s naměřeným indexem determinace 0,9. Odhad parametrů pro přímku 
β1 a β2 se vypočte podle vzorce (1.17). Díky programu MS Excel byla zjištěna 
následující rovnice: 
 )(xy  -573,63 x + 13411. 
 
 
Graf 3: Stálá aktiva - vyrovnání přímkou a polynomem 3. stupně (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Nyní provedeme prognózu pro obě varianty řešení. Budoucí hodnoty stálých aktiv 
v případě optimistické varianty dostaneme dosazením do rovnice polynomu. 
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Kčtisy .35,11018120211104,86911 357,45 - 114,562)11(ˆ 23  . 
Pokud bude dlouhodobý majetek kopírovat funkci polynomu třetího stupně, odhady 
budoucích hodnot budou přibližně 9 526,4 tis. Kč pro rok 2012 a 11 018,35 tis. Kč 
pro 2013. 
Jestliže stálá aktiva budou vlivem například opotřebení nebo jejich prodejem klesat, 
lze spíše očekávat vývoj popsaný pesimistickou variantou, tedy prognózu využívající 
vyrovnání regresní přímou. Hodnoty získáme dosazením do rovnice. 
Kčtisy .7,770413411  10573,63)10(ˆ  . 
Kčtisy .07,713113411  11573,63)11(ˆ  . 
Za předpokladu pesimistického vývoje této časové řady bude odhad pro rok 2012 
činit 7 704,7 tis. Kč a v roce 2013 se dostaneme na hodnotu 7 131,07 tis. Kč. 
 
2.6.2 Cizí kapitál, oběžná aktiva 
 
Za stejným účelem jako u předchozí zkoumané skupiny, provedu porovnání 
velikosti cizího kapitálu k velikosti oběžných aktiv, do kterých řadíme zásoby, 
pohledávky a další krátkodobý majetek. Rozložení struktury majetku a jeho financování 
jednotlivými druhy kapitálu o společnosti napoví, jakou preferuje strategii pro krytí 
majetku a jaké důsledky z ní následně vycházejí. 
Začnu opět výpočtem prvních diferencí a koeficientů růstu podle vzorců (1.3) 
a (1.5) pro cizí kapitál. 
 
Tabulka 4: Cizí kapitál, (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty (tis. Kč) 1. diference Koef.růstu 
2003 1 29 940 xxx xxx 
2004 2 37 931 7991 1,267 
2005 3 32 900 -5031 0,867 
2006 4 34 425 1525 1,046 
2007 5 31 981 -2444 0,929 
2008 6 49 860 17879 1,559 
2009 7 54 476 4616 1,093 
2010 8 51 202 -3274 0,940 
2011 9 38 520 -12682 0,752 
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Dle vzorců (1.1), (1.4) a (1.6) pro výběrový průměr, průměr prvních diferencí 
a průměrný koeficient růstu určím ostatní charakteristiky časové řady. 
y  40 137 tis. Kč, )(1 yd  1 072,5 tis. Kč, )(yk  1,032. 
Z uvedených výpočtů je patrné, že cizí kapitál má rostoucí tendenci, jeho průměrná 
velikost se za sledovanou dobu držela na hodnotě 40 137 tis. Kč. Meziroční nárůst 
dosahoval v průměru 1 072,5 tis. Kč, ročně se tedy průměrně zvýšil 1,032 krát. 
 
Zjištění základních charakteristik u oběžných aktiv bude probíhat totožným 
způsobem jako předešlých. Pomocí vzorců (1.3) a (1.4) určíme hodnoty prvních 
diferencí a koeficientů růstu. Hodnoty jsou zachyceny následující tabulkou. 
 
Tabulka 5: Oběžná aktiva (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty (tis. Kč) 1. diference Koef.růstu 
2003 1 25 727 xxx xxx 
2004 2 35 317 9590 1,373 
2005 3 31 174 -4143 0,883 
2006 4 32 264 1090 1,035 
2007 5 31 422 -842 0,974 
2008 6 51 494 20072 1,639 
2009 7 57 707 6213 1,121 
2010 8 55 493 -2214 0,962 
2011 9 43 064 -12429 0,776 
 
K těmto výsledkům opět dopočítáme jednotlivé průměry, jde o výběrový průměr, 
průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu s danými tvary rovnic (1.1), (1.4) 
a (1.6). 
y  40 407 tis. Kč, )(1 yd  2 167,13 tis. Kč, )(yk  1,067. 
Za sledovanou dobu byly pro oběžná aktiva naměřeny výběrový průměr o velikosti 
40 407 tis. Kč značící průměrnou výši oběžných aktiv, dále průměr prvních diferencí 
o velikosti 2 167,13 tis. Kč udávající průměrný meziroční nárůst a průměr koeficientu 
růstu o velikosti 1,067. 
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Graf 4: Srovnání cizích zdrojů a oběžných aktiv (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Na základě předešlého grafu můžeme konstatovat, že cizí zdroje a oběžná aktiva 
jsou si takřka rovny. Dalo by se říct, že průběh jedné časové řady je ovlivněn průběhem 
druhé a že si jsou zároveň funkcemi popisující jejich trend, proto jsem se rozhodl 
podrobit vyrovnání vhodnou regresní funkcí pouze jednu z časových řad, a to cizí 
kapitál, protože předpokládám, že průběh oběžných aktiv bude i nadále funkci cizího 
kapitálu kopírovat. 
 
Vyrovnání časové řady 
 
U cizího kapitálu index determinace, počítaný podle vzorce (1.13), dosáhnul 
nejvyšší hodnoty u vyrovnání funkce parabolou, hodnota tohoto indexu se rovnala 
0,456, což značí, že téměř z poloviny právě parabola popisuje danou časovou řadu. 
Odhadnutí koeficientů pro parabolu β1, β2 a β3 provedeme na základě vzorce (1.21). 
Program MS Excel nám pro popis dané řady a prognózu budoucích hodnot stanovil 
následující rovnici: 
 )(xy  - 249,63 x2 + 4708,3 x + 24501. 
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Graf 5: Cizí zdroje - vyrovnání parabolou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Dalším krokem po vyrovnání regresní funkcí je provedení samotné prognózy. 
Odhady budoucích hodnot zjistíme jednoduchým dosazením do rovnice pro parabolu. 
Kčtisy .4662145012104708,3  1049,632)10(ˆ 2  . 
Kčtisy .1,4608745012114708,3  1149,632)11(ˆ 2  . 
Jestliže budou cizí zdroje následovat trend udaný proloženou regresní funkcí, 
v tomto případě parabolu, velikost cizího kapitálu v podniku pro rok 2012 bude činit 
46 621 tis. Kč. V roce 2013 se dostaneme na hodnotu 46 087,1 tis. Kč. 
Jak bylo řečeno výše, velikost oběžných aktiv koresponduje s velikostí cizích 
zdrojů a naopak, proto se i tato položka bude pravděpodobně vyvíjet uvedeným 
směrem. 
 
2.6.3 Celková zadluženost 
 
Ukazatel celkové zadluženosti bezesporu patří ke stěžejním finančním ukazatelům, 
které popisují ekonomickou situaci podniku z pohledu zastoupení cizího kapitálu 
při financování majetku ve firmě. Plynule tak navazuje na předchozí porovnávané 
položky. 
Nejdříve se provede výpočet samotného ukazatele celkové zadluženosti podle 
vzorce (2.6) a následně se z těchto výsledků dopočítají první diference a koeficienty 
růstu ze vzorců (1.3) a (1.5). 
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Tabulka 6: Celková zadluženost (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 0,778 xxx xxx 
2004 2 0,797 0,020 1,025 
2005 3 0,771 -0,026 0,967 
2006 4 0,775 0,004 1,005 
2007 5 0,760 -0,015 0,981 
2008 6 0,819 0,059 1,078 
2009 7 0,819 0,000 1,000 
2010 8 0,796 -0,023 0,972 
2011 9 0,742 -0,054 0,932 
 
Pomocí vzorců (1.1), (1.4) a (1.6) určíme postupně další charakteristiky, 
a to výběrový průměr, průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu. 
y  0,784 = 78,4 %, )(1 yd  - 0,004, )(yk  0,994. 
Na základě zjištěných informací z uvedených charakteristik se dá říci, že celková 
zadluženost velmi mírně klesá, ale nízký průměr prvních diferencí s hodnotou - 0,004 
vytváří domněnku, že časová řada spíše osciluje kolem průměru, tedy okolo hodnoty 
0,784. 
 
Vyrovnání časové řady 
 
Vyrovnání časové řady celkové zadluženosti provedu pomocí paraboly. Pomocí 
indexu determinace (1.13) nedošlo k přesnému výběru, výsledky indexu nedosahovaly 
ani hodnot 0,2, proto svoje rozhodnutí stavím na firemních informacích, že by hodnoty 
vlastního kapitálu měly růst rychleji než cizích zdrojů, což by vedlo k poklesu celkové 
zadluženosti. Parabola je dána vztahem (1.21). Pomocí uvedeného vztahu a programu 
MS Excel dostaneme pro parametry β1, β2 a β3 tvar výsledné rovnice: 
 )(xy  - 0,0014 x2 + 0,014 x + 0,7576. 
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Graf 6: Celková zadluženost - vyrovnání parabolou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
V tuto chvíli už můžeme dle výše uvedené rovnice odhadnout budoucí parametry 
pro roky 2012 a 2013. Prognózy stanovíme dosazením do rovnice paraboly popisující 
časovou řadu celkové zadluženosti. 
7586,07576,010014,010 0,0014 -)10(ˆ 2 y . 
7432,07576,011014,011 0,0014 -)11(ˆ 2 y . 
Bude-li se celková zadluženost vyvíjet v nastoleném trendu, lze na základě 
vyrovnání funkcí paraboly konstatovat, že hodnoty pro rok 2012 se budou pohybovat 
okolo 0,7586, tedy 75,86% a v roce 2013 dosáhne 0,7432, tedy 74,32%. 
 
2.6.4 Tržby 
 
Další položkou, kterou zahrnuji do své analýzy, jsou tržby. Společnost HELIX-
Liberec, s.r.o. není obchodní firmou, proto takřka nevykazuje žádné tržby za prodej 
zboží, Veškeré příjmy jsou mimo prodej dlouhodobého majetku a materiálu tvořeny 
tržbami za prodej vlastních výrobků a služeb, tedy z hlavní činnosti podniku. Analýzou 
tržeb pomocí statistických metod budeme schopni odhadnout možný budoucí vývoj. 
Hodnoty tržeb byly zjištěny z poskytnutých výkazů zisku a ztrát a podle vzorců 
(1.3) a (1.5) k nim byly dopočítány hodnoty prvních diferencí a koeficientů růstu, 
výsledky zachycuje následující tabulka. 
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Tabulka 7: Tržby (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty (v tis. Kč) 1. diference Koef.růstu 
2003 1 71 970 xxx xxx 
2004 2 56 829 -15141 0,790 
2005 3 66 720 9891 1,174 
2006 4 62 632 -4088 0,939 
2007 5 50 182 -12450 0,801 
2008 6 70 524 20342 1,405 
2009 7 90 921 20397 1,289 
2010 8 73 130 -17791 0,804 
2011 9 55 155 -17975 0,754 
 
Uvedené první diference a koeficienty růstu doplníme o jejich průměry a připojíme 
výběrový průměr, tyto charakteristiky popisují vzorce (1.1), (1.4) a (1.6).  
y  66 451 tis. Kč, )(1 yd  - 2 101,88 tis. Kč, )(yk  0,967. 
Tržby podniku ve sledovaném období, tedy v letech 2003 až 2011 dosahují 
v průměru částky 66 451 tis. Kč za rok. Negativním výsledkem je však zjištění, 
že za stejné období v průměru klesnou o 2 101,88 tis. Kč za rok, čemuž odpovídá 
i průměrný koeficient růstu, který je nižší než 1.  
 
Vyrovnání časové řady 
 
Pro vyrovnání tržeb opět nebylo vhodné použít indexu determinace, jehož hodnoty 
neměly valného významu. Na základě prvních diferencí jsou patrné značné výkyvy 
směrem nahoru i dolu. Vývoj tržeb v jednotlivých letech koresponduje s počasím, 
lze říci, že tento vývoj osciluje kolem takřka stejných hodnot, z toho důvodu 
jsem se rozhodl vyrovnat časovou řadu konstantní funkcí s hodnotou výběrového 
průměru. 
 )(xy   66 451. 
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Graf 7: Tržby - vyrovnání průměrem hodnot (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Prognóza budoucích hodnot u vývoje tržeb je v tomto případě jednoduchá. 
Tím, že jsme časovou řadu vyrovnaly výběrovým průměrem, čili konstantní hodnotou, 
budou všechny hodnoty pro nadcházející roky rovny dosavadnímu výběrovému 
průměru. 
Kčtisy .66451)11(ˆ)10(ˆ   . 
Pokud tržby v dalších letech zachovají svůj vývoj na podobných úrovních, 
lze předpokládat i pro roky 2012 a 2013 kolísání tržeb kolem hodnoty 66 451 tis. Kč. 
 
2.6.5 Nákladovost výnosů 
 
Po analýze tržeb se jeví jako logické použití její nákladovosti. V mém případě 
použiji nákladovost celkových výnosů, z kterých se odstraní pouze mimořádné výnosy. 
Tento ukazatel nám indikuje, do jaké míry je společnost efektivní při generování 
výnosů, laicky řečeno, kolik to společnost stojí, aby požadovaných výnosů dosáhla. 
Vypočet nákladovosti popisuje vzorec (2.5), k jeho výsledkům dodáme pomocí 
předpisů (1.3) a (1.5) první diference a koeficienty růstu. 
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Tabulka 8: Nákladovost výnosů (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 96,78% xxx xxx 
2004 2 97,68% 0,009 1,009 
2005 3 99,68% 0,020 1,020 
2006 4 99,36% -0,003 0,997 
2007 5 99,72% 0,004 1,004 
2008 6 98,40% -0,013 0,987 
2009 7 98,82% 0,004 1,004 
2010 8 98,53% -0,003 0,997 
2011 9 97,74% -0,008 0,992 
 
V dalším kroku dodáme výpočty výběrového průměr, průměru prvních diferencí 
a průměru koeficientu růstu. Tyto charakteristiky se počítají dle vzorců (1.1), (1.4) 
a (1.6).  
y  98,53 %,   )(1 yd  0,001,  )(yk  1,001. 
V letech 2003 až 2011 dosahovala nákladovost výnosů průměrně 98,53 % ročně. 
Průměr prvních diferencí a průměr koeficientů růstu opět vyšly v hodnotách značících 
možný monotónní tvar dané časové řady. Dle výsledků ukazatel nákladovosti výnosů 
vzroste v průměru o 0,1 % za rok, tudíž 1,001 krát. 
  
Vyrovnání časové řady 
 
U vyrovnání časové řady nákladovosti výnosů jsem se opět rozhodl 
pro dvě varianty řešení. Pokud se společnosti bude nadále dařit tlačit náklady na výrobu 
dolů, nákladovost bude klesat a funkcí vhodnou pro zobrazení tohoto stavu bude 
parabola, u které bylo dosaženo hodnoty 0,73 indexu determinace, předpis (1.13), 
což můžeme považovat za dostačující. Výpočet parametrů pro parabolu β1, β2, a β3 
se provede podle vzorce (1.21). MS Excel vygeneroval tuto rovnici paraboly: 
 )(xy  - 0,0013 x2 + 0,0141 x + 0,9575. 
Musíme však zvážit i možný negativní postup. Dle průměru prvních diferencí 
vidíme nepatrný meziroční růst, i když v posledních třech letech nákladovost klesala. 
Tato skutečnost mě vedla k váhání mezi použitím regresní přímky, případně použití 
vyrovnání pomocí výběrového průměru. Nakonec jsem vyrovnal řadu regresní přímkou, 
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kdy jsem podle vzorce (1.17) vypočetl parametry přímky β1 a β2. MS Excel dospěl 
k následující rovnici: 
 )(xy  0,0006 x + 0,9822. 
 
 
Graf 8: Nákladovost výnosů - vyrovnání parabolou a přímkou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Pro obě varianty stanovíme prognózy pro roky 2012 a 2013. Bude-li společnost 
aktivní v hledání úspor na nákladech, čímž by klesala nákladovost, budoucí hodnoty 
dosadíme do rovnice paraboly. 
9685,09575,0100141,010 ,00130)10(ˆ 2 y . 
9553,09575,0110141,011 ,00130)11(ˆ 2 y . 
V tomto pozitivním odhadu, při vyrovnání parabolou, lze hodnoty nákladovosti 
předpokládat v roce 2012 na hodnotách 0,9685, tedy 96,85% a pro rok 2013 klesnou 
na hodnoty přibližně 0,9553, tedy 95,53%. 
Pokud nákladovost výnosů poroste a bude se projevovat spíše pesimistická 
varianta, v tomto případě vyjádřená regresní přímkou, získáme hodnoty dosazením 
do rovnice přímky. 
9882,00,9822  100,0006)10(ˆ y . 
9888,00,9822  110,0006)11(ˆ y . 
Jestliže vývoj nákladovosti výnosů bude směřovat negativním směrem, tedy 
náklady porostou, lze očekávat, že pro rok 2012 bude nákladovost ve výši 0,9882, tedy 
98,82% a v roce 2013 bude na hodnotě 0,9888, tedy 98,88%. 
0,93 
0,94 
0,95 
0,96 
0,97 
0,98 
0,99 
1 
1,01 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Nákladovost výnosů vyrovnání parabolou vyrovnání přímkou 
  
68 
 
 
2.6.6 Obrat zásob 
 
Ukazatel obratu zásob značí frekvenci celkové přeměny zásob na peníze za rok. 
Tento ukazatel jsem do této práce zařadil z toho důvodu, že zásoby váží kapitál, který 
pak nemůže být použit jiným způsobem. Zásoby a s ním spojené ukazatele byly 
u analyzovaného podniku vyhodnoceny jako jeden ze zdrojů potencionálních problémů. 
Obrat zásob je dám předpisem (2.14) a díky vypočteným výsledkům přidáme 
i první diference, vzorec (1.3), a koeficienty růstu, vzorec (1.5), za jednotlivé roky. 
 
Tabulka 9: Obrat zásob (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 4,641 xxx xxx 
2004 2 1,634 -3,007 0,352 
2005 3 3,697 2,063 2,262 
2006 4 3,402 -0,296 0,920 
2007 5 1,821 -1,581 0,535 
2008 6 1,487 -0,334 0,817 
2009 7 1,588 0,101 1,068 
2010 8 1,331 -0,256 0,838 
2011 9 1,348 0,016 1,012 
 
Na základě předpisů (1.1), (1.4) a (1.6) stanovíme následně další charakteristiky, 
konkrétně výběrový průměr, průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu. 
y  2,327,  )(1 yd  - 0,412,  )(yk  0,857. 
Díky informacím zjištěných výpočtem uvedených charakteristik lze konstatovat, 
že průměrný obrat ve sledovaném období činil 2,327. Problémem však může 
být klesající průběh obratu zásob, podle průměru prvních diferencí dojde každý 
rok k poklesu o 0,412, čemuž odpovídá koeficient růstu 0,857. 
 
Vyrovnání časové řady 
 
Obrat zásob vykazuje klesající charakter, což dokazuje i předešlá analýza 
základních charakteristik časové řady. Index determinace, vzorec (1.13), vyhodnotil, 
že nejpřesnější funkcí pro vyrovnání dané časové řady je logaritmická funkce, hodnota 
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indexu se rovnala 0,587. Nevyhovující byl však její strmější klesající průběh, ve firmě 
se zásoby vždy obrátí minimálně jedenkrát ročně, proto jsem k vyrovnání obratu zásob 
použil parabolu, u které index determinace vyšel 0,573, a bude lépe popisovat budoucí 
situaci. Na základě programu MS Excel a vztahu pro parabolu, předpis (1.21), získáme 
pro parametry β1, β2 a β3 tvar výsledné rovnice: 
 )(xy  0,0288 x2 - 0,6252 x + 4,5409. 
 
 
Graf 9: Obrat zásob - vyrovnání parabolou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Parabola vyrovnala danou časovou řadu, na jejímž základě jsme schopni odhadnout 
prognózy pro další období. Bude-li mít obrat zásob nastolený trend, zjistíme odhady 
budoucích hodnot dosazením do rovnice paraboly. 
169,15409,4106252,0100288,0)10(ˆ 2 y . 
149,15409,4116252,0110288,0)11(ˆ 2 y . 
V případě, že data dané časové řady budou sledovat trend daný parabolou, 
lze v roce 2012 očekávat, že zásoby se obrátí 1,169 krát a v roce 2013 bude hodnota 
obratu zásob 1,149. 
 
2.6.7 Běžná likvidita 
 
Dalším ukazatel, který je silně závislý na velikosti zásob a obecně celkového 
oběžného majetku, je ukazatel běžné likvidity. Jde o důležitý indikátor míry finančního 
zdraví společnosti, jeho hodnoty mohou napovědět, zda v podniku nedochází 
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k prodlevám v případě pozdního splácení závazků nebo a přispívají k vysvětlení 
majetkové struktury a její financování. 
Běžnou likviditu za analyzované období zjistíme podle vzorce (2.12) a následně 
ji doplníme o první diference a koeficienty růstu počítané na základě předpisů (1.3) 
a (1.5). 
 
Tabulka 10: Běžná likvidita (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 2,473 xxx xxx 
2004 2 3,672 1,199 1,485 
2005 3 6,298 2,626 1,715 
2006 4 4,052 -2,246 0,643 
2007 5 3,375 -0,677 0,833 
2008 6 8,552 5,178 2,534 
2009 7 20,573 12,021 2,406 
2010 8 66,063 45,490 3,211 
2011 9 32,330 -33,733 0,489 
 
Dále pak vypočteme i ostatní základní charakteristiky jako výběrový průměr, 
průměr prvních diferencí a průměrný koeficient růstu. Pro jejich výpočet použijeme 
vzorce (1.1), (1.4) a (1.6). 
y  16,376,  )(1 yd  3,732,  )(yk  1,379. 
Výsledky nás informují o tom, že běžná likvidita se ve sledovaném období 
pohybovala průměrně na hodnotě 16,376. Ukazatel meziročně vzroste v průměru 
o 3,732, což je přibližně 1,379 krát. 
 
Vyrovnání časové řady 
 
Dvě varianty řešení použiji i pro stanovení odhadů běžné likvidity. Tento ukazatel 
v sobě zahrnuje také zásoby, které jsou ve společnosti velice proměnlivou složkou.  
Pro zobrazení stavu, kdy běžná likvidita poroste, jsem použil regresní přímku, její index 
determinace, vzorec (1.13), je 0,537. Vyšší hodnoty index dosáhl pro exponenciální 
funkci, hodnota 0,774, avšak odhady při tomto vyrovnání by nebyly reálné. Výpočet 
parametrů pro regresní přímku β1 a β2 probíhá podle vzorce (1.17). Pomocí programu 
MS Excel se zjistí výsledný tvar rovnice: 
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 )(xy  5,6609 x - 11,928. 
Jako pravděpodobnější nastínění budoucí situace se jeví použití vyrovnání hodnot 
výběrovým průměrem, protože vysoké hodnoty běžné likvidity v letech 2009 až 2011 
byly převážně zapříčiněny vyšším stavem zásob. Hodnotu výběrového známe 
již z předchozí kapitoly: 
 )(xy  16,376. 
 
 
Graf 10: Běžná likvidita - vyrovnání přímou a průměrem hodnot (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Začneme nejdříve prognózami, které souvisí se stavem, kdy bude běžná likvidita 
i nadále růst. Tento případ popisuje regresní přímka, hodnoty pro roky 2012 a 2013 
dostaneme po dosazení do její rovnice. 
68,44928,11106609,5)10(ˆ y . 
34,50928,11116609,5)11(ˆ y . 
Pokud se běžná likvidita bude odvíjet od vývoje regresní přímky, lze pro rok 2012 
čekat běžnou likviditu na úrovni 44,68 a v roce 2013 pak na úrovni 50,34. Jak je vidět, 
samotné prognózované výsledky ukazatele běžné likvidity jsou již na hranici reálnosti, 
i když je pravda, že podnik již takto vysokých hodnot dosáhl. 
V případě, že běžná likvidita bude i v následujících dvou letech klesat, bude 
pravděpodobnější, že se vrátí k hodnotám blízkým výběrovému průměru. 
376,16)11(ˆ)10(ˆ  y . 
Odhady pro budoucí roky dle uvedeného předpisu znamenají, že běžná likvidita 
se bude pohybovat okolo hodnoty 16,376. 
-10,00 
0,00 
10,00 
20,00 
30,00 
40,00 
50,00 
60,00 
70,00 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Běžná likvidita (III.stupeň) vyrovnání přímkou vyrovnání průměrem hodnot 
  
72 
 
 
2.6.8 Okamžitá likvidita 
 
Daleko přísnějším ukazatelem likvidity, je likvidita okamžitá neboli prvního 
stupně, na které chci ukázat, jakým způsobem podnik kryje své závazky po odečtení 
nejméně likvidního majetku. Druhým důvodem, který mě vedl k použití 
tohoto ukazatele, bylo porovnání s běžnou likviditou, kde se budu snažit odhalit 
nebezpečí při možném výskytu  vyššího stavu zásob. 
Hodnoty okamžité likvidity zjistíme podle vzorce (2.10) a poté se doplní o hodnoty 
prvních diferencí a koeficientů růstu daných předpisy (1.3) a (1.5). 
   
Tabulka 11: Okamžitá likvidita (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 0,690 xxx xxx 
2004 2 0,044 -0,646 0,063 
2005 3 0,032 -0,011 0,738 
2006 4 0,026 -0,006 0,812 
2007 5 0,391 0,365 14,891 
2008 6 0,418 0,027 1,069 
2009 7 0,019 -0,399 0,046 
2010 8 0,325 0,306 16,882 
2011 9 1,396 1,071 4,297 
 
Následným krokem je výpočet výběrového průměru, průměru prvních diferencí 
a průměru koeficientů růstu. Tyto charakteristiky popisují předpisy (1.1), (1.4) a (1.6). 
y  0,371,  )(1 yd  0,088,  )(yk  1,092. 
Ve sledovaném období dosahovala okamžitá likvidita průměrných hodnot 0,371. 
Vlivem kladného průměru prvních diferencí jde o rostoucí trend, časová řada průměrně 
vzroste o 0,088 za rok, tedy se zvýší 1,092 krát.  
 
Vyrovnání časové řady 
 
U okamžité likvidity se jako nejlepší funkce k vyrovnání dané časové řady jevilo 
vyrovnání parabolou, index determinace počítaný dle vzorce (1.13) ukázal hodnotu 
0,622, nicméně následná prognóza by nevedla k přijatelným výsledkům, proto jsem data 
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vyrovnal regresní přímkou, jejíž trend bude lépe vystihovat tento ukazatel. Odhad 
parametrů pro přímku β1 a β2 vypočítáme pomocí vzorce (1.17). Následný tvar rovnice, 
vygenerovaný programem MS Excel, pro stanovení prognózy je dán tvarem: 
 )(xy  0,0673 x + 0,0349. 
 
 
Graf 11: Okamžitá likvidita - vyrovnání přímkou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Na základě vyrovnání ukazatele okamžité likvidity regresní přímkou můžeme 
odhadnout budoucí vývoj a provést prognózu pro roky 2012 a 2013. Jestliže výše 
uvedená časová řada bude následovat trend regresní přímky, lze okamžité likviditě 
prognózovat hodnoty vycházející z dosazení do rovnice regresní přímky. 
708,00349,0100673,0)10(ˆ y . 
775,00349,0110673,0)11(ˆ y . 
Bude-li okamžitá likvidita v následujících letech kopírovat směr daný regresní 
přímkou, můžeme v roce 2012 očekávat hodnotu 0,708 a v roce 2013 bude hodnota 
tohoto ukazatele činit 0,775. 
 
2.6.9 Index bonity 
 
Mimo samostatných finančních ukazatelů a jednotlivých položek výkazů 
jsem vybral i dva ze souhrnných ukazatelů. Jako první přijde na řadu zástupce bonitních 
soustav, konkrétně index bonity, který se zaměřuje na popis současného ekonomického 
stavu subjektu. 
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Index bonity vypočteme podle vzorce (2.18) a z výsledných hodnot pomocí 
předpisů (1.3) a (1.5) dopočítáme první diference a koeficienty růstu. 
 
Tabulka 12: Index bonity (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 1,715 xxx xxx 
2004 2 0,984 -0,731 0,574 
2005 3 0,767 -0,217 0,779 
2006 4 0,778 0,011 1,014 
2007 5 1,128 0,350 1,450 
2008 6 1,114 -0,014 0,988 
2009 7 1,291 0,176 1,158 
2010 8 0,676 -0,615 0,523 
2011 9 1,089 0,413 1,612 
 
V tuto chvíli můžeme k prvním diferencím a koeficientům růstu připojit jejich 
průměry a výběrový průměr. Tyto charakteristiky jsou dány vzorci (1.1), (1.4) a (1.6).  
y  1,06,   )(1 yd  - 0,078,  )(yk  0,945. 
Za analyzované období, roky 2003 až 2011, se hodnoty indexu bonity průměrně 
vyšplhaly na 1,06 za rok s tím, že každý rok klesne tento index v průměru o 0,078, 
což značí i průměrný koeficient růstu s hodnotou 0,945. 
 
Vyrovnání časové řady 
 
Nejvhodnější funkcí, která nejlépe vystihuje tuto časovou řadu, je opět parabola, 
jejíž index determinace, předpis (1.13), dosáhl hodnoty 0,246. Tato hodnota sice není 
zcela dostačující, ale po uvážení celé situace a porovnání s ostatními funkcemi, se právě 
parabola jeví jako ideální řešení. Postup k odhadnutí koeficientů β1, β2, a β3 
pro kvadratickou funkci je dán vzorcem (1.21) a prostřednictvím programu MS Excel 
dojde ke zjištění tvaru rovnice paraboly: 
 )(xy  0,0205 x2 – 0,2392 x + 1,6067. 
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Graf 12: Index bonity - vyrovnání parabolou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Po provedení vyrovnání časové řady parabolou, můžeme přejít k odhadu hodnoty 
indexu bonity pro roky 2012 a 2013. Hodnoty opět zjišťujeme prostým dosazením 
do uvedené rovnice: 
265,16067,1102392,0100205,0)10(ˆ 2 y . 
456,16067,1112392,0110205,0)11(ˆ 2 y . 
Při respektování trendu udávaného parabolou se index bonity pro rok 2012 bude 
pohybovat přibližně na hodnotě 1,265 a v roce 2013 bude očekávanou hodnotou indexu 
bonity hodnota 1,456. 
 
2.6.10 Index důvěryhodnosti 
 
Z řad bankrotních soustav ukazatelů jsem vybral model indexu důvěryhodnosti 
českého podniku. Jedná se soustavu navrženou pro české podmínky složenou z pěti 
dílčích ukazatelů, jejichž výsledky dostaneme výpočty pomocí vzorců (2.26) až (2.30). 
Výsledky dílčích ukazatelů následně dosadíme do vahami oceněné rovnice, která 
je dána vztahem (2.25). Po zjištění výsledků v jednotlivých letech dopočítáme první 
diference a koeficienty růstu dle předpisů (1.3) a (1.5). 
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Tabulka 13: Index IN05 (Vlastní zpracování dle: 26) 
Roky xi Hodnoty 1. diference Koef.růstu 
2003 1 1,239 xxx xxx 
2004 2 0,970 -0,269 0,783 
2005 3 1,154 0,184 1,189 
2006 4 0,964 -0,190 0,836 
2007 5 0,987 0,022 1,023 
2008 6 1,464 0,478 1,484 
2009 7 2,650 1,186 1,810 
2010 8 6,456 3,805 2,436 
2011 9 3,502 -2,953 0,543 
 
Následujícím bodem je určení dalších základních charakteristik, a to výběrového 
průměru, průměru prvních diferencí a průměru koeficientu růstu. Výpočet daných 
charakteristik definují vzorce (1.1), (1.4) a (1.6). 
y  2,154,   )(1 yd  0,283,  )(yk  1,139. 
V letech 2003 až 2011 se hodnoty indexu důvěryhodnosti průměrně dostaly 
na 2,154 za rok. Ve společnosti tento index meziročně vzroste o 0,283, tedy 1,139 krát.  
 
Vyrovnání časové řady 
 
Charakter časové řady u indexu důvěryhodnosti českého podniku se nápadně blíží 
vývoji ukazatele běžné likvidity. Tato situace je zapříčiněna jedním z ukazatelů indexu 
IN05, který se shoduje s běžnou likviditou. Pro vyrovnání této časové řady 
se nejpříhodněji ukazuje použití exponenciální funkce, kde index determinace, vzorec 
(1.13), dosahuje hodnoty 0,64. Tvar rovnice je vygenerován programem MS Excel: 
xexy 1987,06279,0)(  . 
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Graf 13: Index IN05 - vyrovnání exponenciálou (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Za stavu, kdy se povedlo danou časovou řadu vyrovnat exponenciální funkcí, 
již můžeme přejít k prognóze budoucích hodnot indexu důvěryhodnosti. Jestliže 
se i nadále budou hodnoty tohoto indexu blížit dané exponenciální funkci, odhady 
pro roky 2012 a 2013 najdeme prostřednictvím dosazení do uvedené rovnice: 
58,46279,0)10(ˆ 101987,0  ey  . 
58,56279,0)11(ˆ 111987,0  ey  . 
Pokud se vývoj souhrnného indexu důvěryhodnosti nezmění a bude se tak odvíjet 
dle trendu popisovaného exponenciální funkcí, dospějeme s největší pravděpodobností 
v roce 2012 hodnoty 4,58. V roce 2013 bude dle uvedeného trendu situace ještě 
příznivější, index důvěryhodnosti by měl dosáhnout hodnoty 5,58. 
 
2.7 Zhodnocení výsledků 
 
V této části se budu zabývat vyjádřením výsledků všech finančních ukazatelů, které 
byly použity v praktické části. Pokud to bude smysluplné, snahou bude i porovnání 
s obecně doporučovanými hodnotami daných ukazatelů a dále pak vysvětlím, jaké 
důvody zapříčinily zjištěné hodnoty a jakým způsobem pak v budoucnu mohou firmu 
tyto výsledky ovlivnit. 
 
Pro začátek je velmi důležité si uvědomit, že společnost HELIX-Liberec, s.r.o. 
je podnikem navázaným na francouzského partnera, který ji z většiny vlastní a dotuje 
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zahraničním kapitálem. Kapitálová i majetková struktura nemusí vždy přesně odpovídat 
zaběhlým zvyklostem u nás. Tato skutečnost je dále podporována i faktem, 
že analyzovaný podnik je jedinou společností svého druhu v ČR, proto se zjištěné 
výsledky těžko porovnávají s jinými českými firmami, oborovými průměry nebo 
doporučovanými hodnotami finančních ukazatelů. 
 
2.7.1 Vlastní kapitál a stálá aktiva 
 
Strukturou vlastního kapitálu a stálých aktiv se zabývala kapitola 4.1 praktické 
části. Porovnání těchto dvou položek dává odpověď na otázku, na kolik společnost kryje 
dlouhodobý majetek vlastními zdroji. 
Ve společnosti HELIX-Liberec, s.r.o. se ve sledovaném období obě účetní položky 
vzájemně prohodily. Dlouhodobý majetek vykazuje pozvolně klesající trend, naproti 
tomu vlastní kapitál každoročně mírně roste. Do roku 2007 dlouhodobý majetek 
převyšoval vlastní zdroje sloužící k jeho krytí, zbylá část stálých aktiv musela 
být financována cizími zdroji. V současné době již však podnik od tohoto 
agresivnějšího přístupu upustil a vlastním kapitálem financuje i menší část oběžného 
majetku. 
Použitou funkcí pro vyrovnání časové řady vlastního kapitálu byla přímka, 
na jejímž základě došlo k odhadu 13,8 mil. Kč pro rok 2012 a zhruba 14,4 mil. Kč 
pro rok 2013. Vlastní kapitál se úměrně zvyšuje o výsledek hospodaření běžného 
účetního období, který vždy firma využívá k dalšímu rozvoji. 
U stálých aktiv jsem se rozhodl pro použití dvou variant řešení, pro dvě odlišné 
strategie podniku. Jak bylo zjištěno a popsáno výše, dlouhodobý majetek pozvolna 
klesá, což je z části způsobeno každoročním odepisováním, které snižuje současnou 
hodnotu tohoto majetku v důsledku opotřebení. Dalším důvodem poklesu je jejich 
občasný prodej. 
V případě první varianty byl uvažován růst stavu dlouhodobého majetku způsobený 
nutnými investicemi pro zdokonalení logistických procesů uvnitř i vně společnosti. 
Tento záměr bude popsán v návrzích pro zlepšení situace podniku. Uvažovaný 
předpoklad byl vyrovnán polynomem třetího stupně, který pro nadcházející období 
počítá s růstem dlouhodobého majetku na úrovně 9,5 mil. Kč pro rok 2012 a zhruba 
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11 mil. Kč v roce 2013. Tyto hodnoty představují stav stálých aktiv po dosažení 
plánovaných investic do rozšíření a modernizace skladovacích prostor a technického 
zhodnocení budov. 
Pokud nedojde v následujících letech k těmto investicím, budou odloženy na jinou 
dobu, budoucí odhad úrovně stálých aktiv bude očekáván v hodnotách podložených 
druhou variantou, kde se časová řada proložila regresní přímkou. Toto řešení zachovává 
nastolený trend v podobě každoročního poklesu v důsledku odepisování a občasného 
odprodeje dlouhodobého majetku. Prognózy pro rok 2012 činí 7,7 mil. Kč a v roce 2013 
se očekává úroveň stálých aktiv ve výši 7,1 mil. Kč.  
 
2.7.2 Cizí kapitál a oběžná aktiva 
 
Cizí kapitál a oběžná aktiva rozebírala v praktické části kapitola 4.2. Rozhodnutí 
o zahrnutí těchto dvou účetních položek do této práce vycházelo z důvodu zjištění 
odpovědi na otázku, do jaké míry se cizí kapitál podílí na financování oběžného 
majetku. 
V grafu č. 4 zobrazující průběh obou položek ve sledovaném období je patrný úzký 
vztah mezi oběžnými aktivy a jeho krytím cizími zdroji. Stejně jako při vývoji vlastního 
kapitálu a dlouhodobého majetku byl zlomovým rokem rok 2007, kdy hodnota 
oběžného majetku převýšila cizí zdroje. Od tohoto roku se již financuje oběžný majetek 
i částí vlastních zdrojů a společnost tak přešla ke konzervativnějšímu přístupu v oblasti 
majetkové a kapitálové struktury. 
Pro vyjádření prognózy stavu cizího kapitálu ve firmě bylo použito vyrovnání 
parabolou, pomocí které byly zjištěny hodnoty 46,5 mil. Kč v roce 2012 a 46 mil. Kč 
v roce 2013. Hodnoty cizího kapitálu odpovídají vývoji oběžného majetku, který 
je kryt převážnou částí cizích zdrojů, v případě analyzované společnosti jde výhradně 
o dlouhodobé úvěry poskytované partnerskou firmou Romanzini, která právě jimi 
financuje zásoby, které musí podnik držet delší dobu, než je jim zajištěn odběratel 
ve Francii. 
Průběh oběžných aktiv nejvíce ovlivňuje stav zásob, jejichž výše odpovídá velikosti 
aktuální sezóny a reaguje na předpokládaný odbyt především ve Francii. Jelikož bylo 
zjištěno, že oběžný majetek téměř dokonale kopíruje vývoj cizích zdrojů, 
  
80 
 
lze pro následující období očekávat hodnoty blízké cizím zdrojům, tedy hodnoty 
přibližující se hranici 50 mil. Kč. 
 
2.7.3 Celková zadluženost 
 
Celkové zadluženosti byla v praktické části věnována kapitola 4.3. Celková 
zadluženost je jedním z ukazatelů, které svými hodnotami vybočují z řady. V průběhu 
této časové řady ve sledovaném období nebyly výjimkou hodnoty přes 80%, přitom 
dle většiny literatury se doporučuje rovnoměrné zadlužení, případně zadlužení do 60%. 
Vysoká zadluženost ve firmě HELIX-Liberec, s.r.o. je způsobena pro společnost 
levným zahraničním kapitálem poskytovaným francouzským partnerem firmou Synové 
D’Omer Romanzini, a.s. Jde o dlouhodobé poskytnutí zálohy s nízkým úrokem, proto 
také ve zkoumané společnosti nenajdeme žádný klasický dlouhodobý bankovní úvěr, 
případně jiné typy podnikatelských úvěrů. Tyto zálohy, v účetních výkazech účtované 
jako dlouhodobé bankovní úvěry a výpomoci, představují více než 95% cizích zdrojů, 
v ostatních případech se jedná o závazky z obchodního styku, za zaměstnance a za stát. 
Obrovskou výhodou tohoto typu financování je pozitivní působení na ziskovost 
vlastního kapitálu, kde díky vyšší míře rentability vložených prostředků a nízkému 
úroku působí kladný vliv finanční páky. Jak již bylo řečeno u kapitálové struktury, vyšší 
podíl dlouhodobých cizích zdrojů zde příznivě ovlivňuje i likviditu, kdy se dodavatelé 
nemusí obávat opožděného zaplacení. 
  Hodnoty ukazatele celkové zadluženosti v posledních třech letech klesly téměř 
o 8%, což bylo způsobeno splacením některých záloh a částečnou optimalizací 
kapitálové struktury. Celková zadluženost byla vyrovnána parabolou, která pro roky 
2012 a 2013 počítá s hodnotami okolo 75%. 
 
2.7.4 Tržby  
 
Vývoj tržeb byl popisován v kapitole 4.4. Na začátku sledovaného období tržby 
vykazovaly téměř setrvalý průběh, v letech 2003 až 2008 hodnoty oscilovaly kolem 
hodnoty 60 mil. Kč. Pro společnost byl velice důležitý rok 2009, kdy tržby dosáhly 
dosud nejvyšší úrovně, a to přes 90 mil. Kč za rok. Tato vysoká hodnota byla částečně 
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způsobena nadprůměrnou sezónou v roce 2008, kdy společnost zpracovala rekordní 
počet hlemýžďů, a dalším faktorem byl nárůst odbytu ve Francii, kde díky 
strategickému partnerovi firmě Romanzini mohla převážnou část výrobků následný 
rok vyexpedovat. 
V důsledku neustálého kolísání tržeb v rozmezí 50 až 90 mil. Kč 
jsem se v praktické části rozhodl vývoj tržeb proložit jejich aritmetickým průměrem. 
Průměrná výše tržeb atakuje téměř 66,5 mil. Kč a minimálně na tuto úroveň 
se po dvouletém poklesu v letech 2010 a 2011 bude podnik snažit vrátit a navázat 
tak na úspěchy z roku 2009.  
Uvedenému předpokladu také napomáhají informace ze společnosti, kdy podnik 
plánuje nárůst tržeb zvýšením přidané hodnoty v oblasti finálního balení a zaměření 
se i na maloodběratele. Tento plán bude detailněji popsán v návrzích na zlepšení. 
 
2.7.5 Nákladovost výnosů 
 
Po analýze tržeb se nyní podívám na shrnutí jejich nákladovosti. Nákladovosti 
celkových výnosů se věnovala kapitola 4.5. Na základě sledování průběhu této časové 
řady lze konstatovat, že za celé analyzované období nepřekročily hodnoty nákladovosti 
výnosů hodnotu jedna, to znamená, že podnik v každém roce dosáhl alespoň nějakého 
zisku. Nejblíže ztrátě byla firma v letech 2005 až 2007, kdy na každou korunu výnosů 
připadlo 99 haléřů nákladů. Příčinami této vysoké nákladovosti byla zvýšená potřeba 
zahraničních dodávek v důsledku omezení sběru hlemýžďů u nás a nižší tržby 
v uvedeném období. 
Prognóza nákladovosti vychází ze dvou předpokládaných variant. První varianta 
zohledňuje celkový trend nákladovosti, který nejlépe popsala parabola. Toto řešení 
počítá v následujících letech s poklesem nákladovosti v duchu posledních dvou let. 
Hodnoty ukazatele počítají dle funkce paraboly s výsledky 96,85% pro rok 2012 
a v roce 2013 se očekává nákladovost na úrovni 95,53%. Těchto výsledků by mělo 
být docíleno pomocí plánovaného nárůstu tržeb a snížením nákladů zvláště v oblasti 
skladování. Nedokáže-li podnik v budoucích letech uvedené podmínky splnit, 
lze očekávat vývoj nákladovosti podle scénáře druhé varianty, kde je spekulován mírný 
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růst. Očekávané hodnoty pro tento stav se pro roky 2012 a 2013 pohybují nad úrovní 
98%. 
 
2.7.6 Obrat zásob 
 
Obratu zásob byla vyčleněna kapitola 4.6, ve které bylo dokázáno, že průběh 
časové řady tohoto ukazatele vykazuje klesající trend, což pro společnost není 
povzbudivá zpráva. V posledních pěti letech se hodnoty obratu zásob prakticky 
nezměnily a držely se na hodnotách okolo 1,4. Doporučené hodnoty ukazatele obratu 
zásob neexistují, vhodnějším řešením je porovnání s konkurencí nebo s průměry 
odvětví. V praxi je žádoucí obratovost zásob zvyšovat, čímž následně porostou tržby 
a rentabilita aktiv. 
V podniku HELIX-Liberec, s.r.o. se zásoby obrátí v průměru jednou až dvakrát 
ročně, tyto nízké hodnoty mají původ ve vysoké vázanosti zásob, která je nutná 
pro zabezpečení složitého technologického postupu ve výrobě. K dalším faktorům 
napomáhajícím nízké obratovosti zásob patří sezónnost výroby, vliv počasí a z velké 
části také skutečnost, kdy zde analyzovaný podnik figuruje v tomto logistickém řetězci 
jako mezisklad pro společnost Romanzini. 
Na základě vyrovnání daného ukazatele parabolou, byla pro rok 2012 odhadnuta 
hodnota obratu zásob 1,17 a pro rok 2013 hodnota 1,15. Tento klesající trend může 
společnosti způsobovat řadu problémů, zvláště pak negativně působí na rentability aktiv 
a vložených prostředků. 
 
2.7.7 Běžná likvidita 
 
K analýze běžné likvidity došlo v praktické části v kapitole 4.7. Doporučené 
hodnoty tohoto ukazatele by se pro finančně zdravý podnik měly pohybovat v rozmezí 
1,5 až 2,5. Pokud jsou hodnoty nižší než doporučené, může podniku hrozit insolvence, 
naopak příliš vysoká likvidita může naznačovat určité problémy se zásobami.   
Za sledované období ukazatel běžné likvidity v podniku vykazuje rostoucí trend, 
přičemž dosahuje velmi vysokých hodnot. V první polovině analyzovaného období 
ukazatel kolísá na hodnotách mezi 3-5, což se dá považovat za optimální, 
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zlom však přichází v roce 2008, kdy hodnoty prudce vzrostly. Hodnoty vyšší 
než 10 již nelze považovat za normální. Vysoká běžná likvidita sice naznačuje, 
že společnost nemá problémy splácet včas své závazky, ale tím, že drží velký objem 
oběžného majetku, váže zbytečně kapitál v zásobách a nemůže jej použít výnosnějším 
způsobem. Vysoký stav oběžného majetku navíc představuje vynakládání dodatečných 
nákladů na skladování, manipulaci apod. 
Rychlý nárůst běžné likvidity měl dva důvody, jedním z nich bylo zvýšení zásob, 
které v době po ekonomické krizi neměly vysoký odbyt, a druhým bylo snížení 
celkových krátkodobých závazků. 
Pro budoucí vývoj tohoto ukazatele byly v práci použity dvě funkce. Varianta 
vyrovnání regresní přímkou, která zohledňovala nastolený trend, odhadla prognózy 
pro následující roky opět na úroveň převyšující 40. Pokud budeme uvažovat, 
že se podnik vydá cestou dalšího snižování zásob, kterým najde odbyt, můžeme 
pro běžnou likviditu očekávat hodnoty spíše blízké jejímu průměru hodnot, kterým 
byl průběh vyrovnán při druhé variantě. 
. 
2.7.8 Okamžitá likvidita 
 
Tímto ukazatelem se zabývala kapitola 4.8 praktické části. Okamžitá likvidita 
je přísnějším ukazatelem oproti běžné likviditě. Krátkodobé splatné závazky 
se zde porovnávají pouze s nejlikvidnějšími složkami oběžných aktiv. Doporučené 
hodnoty pro stabilní společnost se pohybují v rozmezí 0,2 až 0,5. 
Okamžitá likvidita ve zkoumaném podniku za analyzované období značně kolísala, 
výjimkou nebyly ani takřka nulové hodnoty, které se objevily v letech 2004 až 2006 
a v roce 2009. Nízké hodnoty v těchto obdobích mají příčinu převážně v době 
sestavování konečné rozvahy k určitému datu, protože dle interních informací 
se společnost nikdy nezpozdila se zaplacením závazků a nikdy jí nehrozila insolvence. 
Naopak příznivá hodnota 1,4 v roce 2011 byla způsobena úbytkem krátkodobých 
závazků. 
Prognóza časové řady okamžité likvidity byla určena za pomoci regresní přímky, 
která oproti parabole, s lepším výsledkem indexu determinace, reálněji stanovila odhady 
budoucích hodnot. Pro nadcházející roky se očekává pokles hodnot tohoto ukazatele, 
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v roce 2012 se počítá s hodnotou 0,71 a v roce 2013 se předpokládá 0,78. Vše bude 
záležet na velikosti sezóny, od které se odvíjí počet zaměstnanců, počet jednotlivých 
dodávek, a tedy celkové krátkodobé závazky. 
 
2.7.9 Index bonity 
 
Nyní se již dostáváme ke zhodnocení souhrnných soustav ukazatelů, Prvním 
představitelem je zástupce bonitních modelů, index bonity, kterému byla věnována 
kapitola 4.9. Hodnoty indexu bonity za celé sledované období neklesly do záporných 
čísel, což by značilo špatnou současnou situaci podniku, naopak se v průběhu času 
nacházel mezi hodnotami 0 až 2, které lze interpretovat jako pozitivní ekonomickou 
situaci s občasnými problémy. 
 Index bonity byl v praktické části vyrovnán parabolou, díky které byla zjištěna 
následující prognóza pro roky 2012 a 2013. Bude-li se tato soustava vyvíjet nastoleným 
směrem, očekáváme pro rok 2012 hodnotu 1,27 a v roce 2013 hodnotu 1,46 indexu 
bonity. Stanovených budoucích odhadů bude dosaženo za předpokladů, že společnost 
zvýší v následujících letech své tržby a optimalizuje své provozní náklady. 
Právě hodnoty provozního výsledku hospodaření (EBIT) mají u tohoto indexu největší 
váhu. 
 
2.7.10 Index důvěryhodnosti 
 
Druhou ze soustav ukazatelů, které byly rozebrány v praktické části, je index 
důvěryhodnosti českého podniku. Tímto indexem se zabývala kapitola 4.10.  
Výsledky tohoto indexu indikují, že se podnik v rámci této soustavy zlepšuje, 
v letech 2003 až 2007 se ještě hodnoty pohybovaly v „šedé zóně“, která je pro IN05 
dána hranicemi 0,9 až 1,6. V roce 2008 se však společnost zvláště díky ukazateli běžné 
likvidity odrazila k vyšším hodnotám. 
Index důvěryhodnosti nápadně kopíruje křivku běžné likvidity, která byla 
vysvětlena výše, ostatní ze čtyř dalších ukazatelů vývoj indexu ovlivňují jen málo. 
K odhadu budoucích hodnot byla použita exponenciální funkce, která nejlépe 
vystihla trend dané časové řady, hodnota IN05 očekávaná pro rok 2012 daná zvolenou 
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regresní funkcí bude nabývat hodnoty přibližně 4,58 a v roce 2013 na základě stejné 
funkce můžeme předpokládat hodnotu 5,58.  
Prognózované hodnoty v budoucích letech budou nejvíce ovlivněny stavem zásob, 
tedy hodnotami běžné likvidity, která v případě redukce zásob klesne. Ovšem 
plánovanými změnami v oblasti řízení nákladů, podnik předpokládá zvýšení tržeb 
a snížení nákladů, které pozitivně ovlivní provozní zisk a následně celý index 
důvěryhodnosti. 
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3 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 
 
Tato kapitola již bude zaměřena přímo na návrhy možných řešení a doporučení, 
které podniku zaručí lepší ekonomickou situaci v budoucím období. Konkrétněji půjde 
o návrhy, které povedou k částečnému snížení nákladů, zvýšení tržeb, větší stabilitě 
podniku, zajistí společnosti větší konkurenceschopnost, a budou se tak snažit odstranit 
případně redukovat problémy, které byly zjištěny v předešlých kapitolách. 
 
3.1 Stanovení hlavních problémů 
 
Společnost HELIX-Liberec, s.r.o. je poměrně stabilní firmou se specifickým 
předmětem podnikání. Zaměřením na francouzský trh, využíváním služeb strategického 
partnera a nulová konkurence v České republice z ní dělá perspektivní společnost. 
Ovšem ani zde však není situace v některých ohledech příznivá. 
V následujících odstavcích bude uvedeno, s jakými problémy se podnik musí 
nejčastěji potýkat a jakým způsobem tyto problémy firmu ohrožují. 
 
3.1.1 Vysoký stav zásob 
 
V analyzovaném podniku představují zásoby přibližně 80% ze všech aktiv 
společnosti, jedná se o celkové zásoby materiálu, nedokončené výroby a zásoby 
hotových výrobků. Vysoký stav je zapříčiněn kolísáním populace hlemýžďů v důsledku 
velkého vlivu počasí a také horší vyjednávací síly podniku v dodavatelsko-
odběratelských vztazích. 
Pro představu uvádím strukturu zásob podniku, na jejímž základě můžeme vidět, 
že materiál podniku tvořený zásobami živých hlemýžďů a surovinami, potřebnými 
pro jejich zpracování představuje zhruba 20% všech zásob, nejvyšší položkou 
je nedokončená výroba s podílem 55% a zbylých 25% je tvořenou zásobou hotových 
výrobků. 
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Graf 14: Struktura zásob (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Na straně dodavatelů do společnosti v průběhu jednoho až dvou měsíců přichází 
obrovské množství živých hlemýžďů, které podnik není současnou výrobní kapacitou 
schopen najednou zpracovat, proto převážná část dodávek putuje přímo na sklady. 
Na straně odběratelů, kterým je výhradně zahraniční partner, dochází ke kumulování 
zásob hotových výrobků, které dosud společnosti expeduje ve velkém množství 
v kamionech, proto zásoby čekají ve skladech, dokud nezaplní celý kamion a dokud 
jim není zajištěn odbyt. 
Vysoká úroveň zásob znehodnocuje vložený kapitál. U analyzované společnosti 
se dospělo k závěru, že tato část majetku je financována zahraničním kapitálem, přesto 
by tyto zdroje, v případě poklesu stavu zásob a nezměněného financování, mohly 
být využity na případnou investici do dlouhodobého majetku firmy. 
Pokles zásob by pozitivně ovlivnil jejich obrat, z cizích zdrojů by podnik platil 
méně úroků a celkově by se zvedl výsledek hospodaření společnosti mající vliv na další 
ekonomické ukazatele a jejich soustavy. Ukazatel běžné likvidity a index IN05 
by přiměřeným poklesem zásob utrpěly jen málo. 
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3.1.2 Vysoká nákladovost 
 
Dalším podstatným problémem podniku je vysoká nákladovost výnosů, zvláště 
pak tržeb. Jejich neadekvátnost k výši vynaložených prostředků brzdí rozvoj 
společnosti. 
Příčiny se nacházejí v provozní části výkazu zisku a ztrát, kde bylo zjištěno, 
že výkonová spotřeba, která zahrnuje spotřebu materiálu, energií a náklady na služby, 
zaujímá ve sledovaném období přibližně 80%. Provozní zisk, který představuje 
pro výrobní podnik hlavní zdroj příjmů, tedy tyto náklady razantně snižují. Personální 
politika společnosti funguje dobře, počet zaměstnanců je optimální, vždy odpovídá 
velikosti výroby. Úspory provozních nákladů se nacházejí v logistickém řetězci, 
kde vlivem vysokých zásob dochází k časté manipulaci s materiálem, jejich převozům, 
vysokým nákladům na skladování a dopravu. 
Na snížení nákladovosti má vliv i velikost tržeb, jejichž zvyšováním bude 
nákladovost klesat. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb silně závisí 
na vyjednávací síle společnosti Romanzini, přes kterou dochází k vývozu produktů 
do Francie. Řešením by mohlo být zajištění vlastního doplňkového odbytu 
přebytečného zboží. Konkrétní návrhy uvedu později. 
 
3.2 Vylepšení logistických procesů 
 
Vysoký stav zásob a s nimi spojené náklady na skladování si žádají o provedení 
změn v oblasti logistických procesů, které by měly vést ke snížení nákladovosti 
a zvýšení provozního zisku. 
Nejprve se zaměřím na skladovací prostory. Podnik dosud skladuje své výrobky 
na několika místech. V areálu společnosti se skladuje šnečí maso, které již bylo tepelně 
zpracováno, jde o nedokončenou výrobu v podobě zamraženého hlemýždího masa 
po prvním varu. Dále se zde nachází sklad obalového materiálu a surovin, z kterých 
se vyrábí finální produkt a do doby, než dojde k expedici, jsou zde skladovány i hotové 
výrobky a hlemýždí extrakt. Žádný jiný sklad společnost nevlastní, proto 
je pro ni nutností využívat služeb externích skladů. 
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Velice problematický je sklad živých hlemýžďů, který je umístěn 
80 km od společnosti. Vzhledem ke složitosti výrobního procesu a  velmi úzkému 
období, po které jsou hlemýždi do podniku dováženy, musí být zhruba 2 měsíce 
skladovány ve vzdáleném skladu. Náklady na skladování se pohybují ve výši 60 tisíc 
Kč za každých 100 tun skladovaných šneků za měsíc. Podnik externě skladuje zhruba 
200 tun živých hlemýžďů, celkové náklady za tento sklad se pohybují okolo 250 tisíc 
Kč bez dopravy. 
Další externí sklad společnost využívá celoročně k uskladnění ulit, 
ten je od podniku vzdálený 3 km a náklady za nájem zde činí 0,5 mil Kč za rok. 
Mnou navržené změny spočívají v koupi vlastního skladovacího prostoru ve větší 
blízkosti společnosti. Přibližně 100 metrů od areálu se nachází nevyužitý objekt, který 
by po rekonstrukci splňoval interní požadavky. Současná tržní cena objektu se pohybuje 
na hranici 1 mil. Kč. Nemovitost má vyhovující střechu a je zateplena, následná 
rekonstrukce by se týkala pouze kompletního speciálního nátěru a investice 
do elektrických zařízení. Celkově by představovala výdaj ve výši 300 tisíc Kč. Jedná 
se o dvě haly o celkové výměře 2200 m2, kde by bylo možné skladovat ulity, další 
obalovou techniku a také živé hlemýždě. Mimo pořizovacích nákladů a rekonstrukce 
je nutné připočítat také roční provozní náklady uvedeného skladu, tyto náklady by měly 
dosahovat nejvýše 100 tisíc Kč. (23) 
Vybudování vlastního skladu podle uvedených podmínek dovolí zcela zrušit 
skladování ulit v externích prostorách a sníží velikost skladovaných živých hlemýžďů. 
Celkové náklady současné i navrhované situace a její úspory zobrazuje následující 
tabulka. 
 
Tabulka 14: Srovnání nákladů skladovacích prostor (Vlastní zpracování) 
 Varianty 
Výrobky doposud po změně 
ulity a obalová 
technika 
    
vzdálenost 3 km 0 km 
nájem 500 000,- Kč/rok 0,- 
živí hlemýždi     
vzdálenost 80 km 0 km a 80 km 
nájem 250 000,- Kč/rok 120 000,- Kč/rok 
Celkem 750 000,- Kč/rok 120 000,- Kč/rok 
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Z hlediska nevyrovnanosti velikosti populace hlemýžďů navrhuji ponechat externí 
sklad pro živé šneky. Úspora nákladů se ročně pohybuje okolo 0,5 mil. Kč 
za předpokladu částečného používání externího skladu živých hlemýžďů a ročních 
provozních nákladů vybudovaného skladu do 100 tisíc Kč. Dle udaných nákladů 
se při nezměněné ceně nemovitosti investice vrátí do tří let. Návratnost nebere v úvahu 
ušetřené náklady za dopravu a menší manipulaci, která může odhadovanou dobu zkrátit. 
 
3.3 Investice do čistírny odpadních vod 
 
Dalším návrhem, který by měl vést k celkovému zlepšení finanční situace 
společnosti, je investice do výstavby vlastní čistírny odpadních vod. 
Podnik HELIX-Liberec, s.r.o. má svoji provozovnu umístěnou mimo obec Dolní 
Podluží, pod kterou katastrálně spadá. Poměrně velká vzdálenost od obce a předešlá 
funkce areálu způsobily, že společnost není připojena k místní kanalizaci, a proto 
obrovské množství vyprodukovaného odpadu musí likvidovat svépomocí. 
Dosavadní řešení této situace spočívá v permanentním odvozu odpadu fekálním 
vozem do 10 km vzdáleného Varnsdorfu. Současný stav představuje pro společnost 
dodatečné náklady, ke kterým řadíme mzdové náklady na zaměstnaného řidiče, náklady 
na provoz fekálního vozu, tedy palivo a opotřebení, samotná likvidace odpadu v cizí 
čistírně a náklady spojené se skladováním nahromaděného odpadu. Veškeré náklady 
společnosti týkající se současného řešení likvidace odpadu se pohybují ve výši okolo 
80 tisíc Kč za měsíc, tedy přibližně 1 mil. Kč za rok v závislosti na velikosti výroby. 
Pokud by došlo k realizaci tohoto návrhu, který je mimo jiné podmíněn získáním 
povolení od Povodí Labe, jednalo by se o jednorázovou investici do výstavby v řádu 
4 mil. Kč. Vybudováním vlastní čistírny odpadních vod v areálu společnosti dojde 
k úspoře nákladů na provoz fekálního vozu a skladování odpadu. Roční provoz ČOV 
dle dostupných informací a velikosti odpadu společnosti stojí kolem 100 tisíc Kč. 
Oproti předchozí variantě tedy společnost výstavbou vlastní ČOV ušetří každý 
rok přibližně 900 tisíc Kč. Návratnost investice by neměla přesáhnout 6 let. (24) 
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3.4 Zaměření na maloodběratele 
 
Návrhem, od kterého si slibuji zvýšení tržeb, je zaměření společnosti nejen 
na vývoz do Francie, ale pomocí finálního balení oslovit i maloodběratele. 
V současné době podnik posílá na export 99% produkce, expedované výrobky balí 
do kartonu po 1500 kusech a finální balení probíhá až u francouzského partnera, který 
již obstarává distribuci dle požadavků trhu. Pouhé 1% celkových produkovaných 
výrobků tvoří dodávky v rámci České republiky. 
Začlenění balení do oblasti expedice ve výrobním procesu společnosti zvýší tržby 
o 20 až 50% v závislosti na použitém obalovém materiálu. Produkty 
z hlemýžďů se pro maloodběratele balí v násobcích 12 kusů a z hygienických důvodů 
je nutné, aby byly převáženy v zamraženém stavu. Takto expedované výrobky 
představují výhody nejen pro analyzovanou společnost, ale i pro firmu Romanzini, která 
dosud musí veškeré dodávky zboží přerozdělit v závislosti na jednotlivých 
objednávkách finálních odběratelů. Roste tím doba celkové distribuce a klesá výkonnost 
společnosti Romanzini, kterou brzdí uvedená činnost ve výkonu hlavních činností, 
kterými jsou provoz sítě labužnických restaurací a samotná distribuce hlemýžďů 
po Francii. 
Přesun této činnosti na podnik HELIX-Liberec, s.r.o., který je pro realizaci tohoto 
podpůrného procesu také vybaven, způsobí již uvedené zvýšení tržeb a celkové 
zrychlení distribuce výrobků ke konečným zákazníkům. Uvedená změna navíc podpoří 
vytvoření dalších zákazníků u nás, jejichž poptávka po produktech z hlemýžďů 
každoročně roste a je důležitým krokem pro vytvoření elektronického obchodu, 
o kterém bude řeč dále. 
 
3.5 Vybudování elektronického obchodu 
 
Dalším návrhem pro zvýšení tržeb a povědomí o společnosti je vytvoření 
elektronického obchodu. V případě zavedení finální úpravy spočívající v zabalení 
hotových výrobků do předem stanoveného obalového materiálu po méně kusech, 
jak bylo popsáno v předchozím návrhu, dává prostor k podpoře maloodběratelského 
obchodu. 
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Zkoumaná společnost od roku 2006 provozuje webové stránky1, na kterých mimo 
informací o společnosti zobrazuje údaje o výrobním sortimentu a dokonce uvádí několik 
receptů na domácí přípravu hlemýžďů. Bylo by vhodné tyto webové stránky rozšířit 
o elektronický obchod. Tento návrh má však i několik úskalí. 
Vytvoření jednoduchého elektronického obchodu v dnešní době je poměrně levnou 
a snadnou záležitostí, některé společnosti dokonce poskytují do určité hranice 
prodávaných položek doživotní licenci na e-shop zdarma a nabízejí nepřeberné 
množství šablon. 
Společnost PKdesign.cz nabízí jednoduchý e-shop do 100 položek zcela zdarma, 
jedinou podmínku je zřízení webhostingu s kapacitou 1000MB zpoplatněného částkou 
600 Kč za rok. (23) 
Nezbytnou součástí k zajištění správné funkce elektronického obchodu a jeho 
navázání na expedici zboží by bylo nutné zaměstnat IT pracovníka obstarávající webové 
stránky a elektronický obchod. Závaznějším problémem je však skutečnost, že výrobky 
se musí přepravovat v zamraženém stavu, proto není možné objednávané zboží zasílat 
běžnými způsoby, jakými jsou Česká pošta nebo služba PPL, možný by byl pouze 
osobní odběr, případně pro větší množství zajištění externího dovozce. 
Tento návrh by při splnění uvedených podmínek za předpokladu zvyšující 
se poptávky po produktech hlemýžďů představoval pro společnost dodatečné tržby 
s minimálními náklady na realizaci. Ty jsou zde reprezentovány mzdou případného 
zaměstnance IT a ročním poplatkem za webhosting. 
  
3.6 Další plánované změny 
 
V této kapitole se ještě zmíním o dalších změnách, ke kterým došlo ke konci 
sledovaného období. Jde o změny, které již nezasáhly do výsledků účetních výkazů 
poskytnutých do roku 2011, ale výrazně se podílí na vylepšení celkové situace podniku. 
 
  
                                                 
1
 Adresa webových stránek je shodná se zdrojem č. (18) 
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3.6.1 Zlepšení komunikace mezi společníky 
 
V roce 2012 ve zkoumaném podniku došlo k zavedení informačního modulu 
propojující obě společnosti. Jeho prostřednictvím umožňuje francouzské společnosti 
Romanzini sledovat průběh celého výrobního procesu od vstupních surovin 
až po výsledné balení a expedici. Díky této změně může francouzský partner dosledovat 
svoji zakázku a ihned produktům přiřazovat jejich EAN kódy. 
Bez tohoto modulu probíhalo veškeré přiřazováním až po dodávce zboží do Francie 
a celý proces distribuce byl mnohem pomalejší a obtížněji dosledovatelný. 
 
3.6.2 Změny v účetnictví 
 
Novinkou v účtování podniku platnou od roku 2012 je přechod z klasického 
účtování po kalendářních rocích na systém zohledňující sezónní výrobu. Od této doby 
již podnik účtuje vždy od 1. března a účetní výkazy uzavírá k poslednímu únoru 
následujícího roku. Toto opatření bylo pozitivní z hlediska větší relevantnosti účetních 
výkazů, kdy oproti předešlému způsobu je v současné době celý výrobní proces shrnut 
v jednom vykazovaném roce. 
 
3.6.3 Systém mražení 
 
Před dvěma lety přešla společnost na nový systém mražení živých šneků 
a z nich vyrobených polotovarů. Dříve se k zamrazení používal klasický systém na bázi 
elektrické energie. 
V dnešní době podnik používá mražení tekutým dusíkem, který ve stejném tunelu 
mrazí produkty daleko rychleji. Modernější systém je sice na provoz takřka stejně 
nákladný jako systém elektrický, ale kromě zmiňované rychlosti zamražení, má nový 
systém pozitivní vliv na kvalitu produktu, které jsou po následném rozmrazení 
čerstvější. 
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3.6.4 Získání známky „Label Rouge“ 
 
V roce 2011 podnik získal důležité označení kvality, kterým byla nálepka „Label 
Rouge“ zaručující špičkovou kvalitu vyráběných produktů. Jde o nejvyšší stupeň 
jakosti, kterým může být potravinářský výrobek ve Francii označen. Získáním tohoto 
označení mělo pro společnost zásadní vliv, především ve zvýšení odbytu produktů 
a posílení dobrého jména podniku. 
Pro udržení této nálepky se každé dva roky provádí přísný audit spočívající 
v kontrole celého výrobního procesu a posuzování kvality veškerých surovin i finálních 
produktů. Firmě lze jen doporučit udržení této nálepky a s ní spojenou kvalitu 
vyráběných produktů. 
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ZÁVĚR 
 
Tato diplomová práce se zaměřila na zhodnocení finanční situace podniku HELIX-
Liberec s.r.o. pro sledované období 2003 až 2011. Samotný výzkum probíhal 
prostřednictvím analýzy průběhu časových řad vybraných účetních položek 
a z nich odvozených finančních ukazatelů. Na základě zjištěného vývoje a informací 
ze společnosti byla časová řada vyrovnána vhodnou regresní funkcí, díky které byly 
odhadnuty hodnoty budoucího vývoje pro rok 2012 a 2013. Celá analýza byla nakonec 
komplexně shrnuta a byly vyvozeny návrhy a doporučení pro vylepšení stávající 
ekonomické situace společnosti. 
Analyzovaný podnik těží především ze specifického předmětu podnikání, kterým 
je zpracování hlemýžďů a jejich částí. Touto činností se věnuje jako jediná společnost 
v České republice. Dalším důvodem úspěšného rozvoje se jeví spolupráce 
s francouzským partnerem firmou Romanzini, která přináší do společnosti zahraniční 
kapitál a stará se o odbyt produktů ve Francii. 
Ve společnosti však v důsledku provedených analýz došlo také ke zjištění několika 
nepříznivých skutečností. Podnik drží vysoké stavy zásob, což potvrdily vypočtené 
hodnoty ukazatelů běžné likvidity, obratu zásob i jejich prognózy. Vysoká úroveň zásob 
vyžaduje zvýšenou potřebu financí určených k jejich krytí, čímž dochází 
k znehodnocení vkládaného kapitálu a snižování rentability. Krytí zásob se v podniku 
financuje cizími zdroji poskytovanými firmou Romanzini, o které roste celková 
zadluženost podniku. Firma Romanzini však počítá se skladováním ve zkoumaném 
podniku, dokud jim nebudou zajištěni koncoví zákazníci, situaci lze chápat 
tak, že v logistickém řetězci vystupuje společnost Romanzini jako distributor hotových 
výrobků, přičemž HELIX-Liberec, s.r.o. zde figuruje jako výrobce a zároveň mezisklad. 
Eliminace vysokého stavu zásob byla vysvětlena návrhy spočívající v zaměření 
se na maloodběratele přidáním operace balení do výrobního procesu a možností 
vytvoření elektronického obchodu. Společnost se také neustále snaží inovovat výrobní 
technologie, které by zkrátily výrobní proces a urychlily tak transformaci majetku. 
Druhým zásadním problémem podniku bylo zjištění jeho vysoké nákladovosti, tedy 
nízkého provozního zisku způsobeného vysokými náklady zvláště v oblasti skladování 
vysokého počtu zásob a náklady spojené s likvidací odpadu. 
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Pro zvýšení ukazatele nákladovosti byly navrženy změny ve skladovacích 
prostorech, kde je uvažována výstavba nového skladu a současně také vybudování 
vlastní čistírny odpadních vod. Pozitivní vývoj hodnot nákladovosti také ovlivní 
předchozí návrhy, které by měly zajistit zvýšení tržeb 
Na závěr je však důležité zmínit, že veškeré analýzy, podložené poskytnutými 
účetními výkazy, se zakládaly na matematických a statistických metodách, tudíž 
nerespektují vnější vlivy, jako jsou změny v zákonech, mimořádné přírodní události 
a jiné. 
Dle mého názoru, tato diplomová práce dosáhla vytyčených cílů a pro analyzovaný 
podnik představuje přínos v podobě nástroje pro plánování budoucí strategie, 
kde doporučené návrhy mohou posloužit jako zdroj inspirací pro nadcházející období. 
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I 
 
Příloha č. 1 – Vybrané položky účetních výkazů (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
 
  
Položka (v tis. Kč) \ roky 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Aktiva celkem 38 501 47 578 42 674 44 433 42 084 60 876 66 490 64 299 51 895 
Dlouhodobý majetek 12 774 12 261 11 500 12 169 10 662 9 382 8 783 8 806 8 816 
Oběžný majetek 25 727 35 317 31 174 32 264 31 422 51 494 57 707 55 493 43 064 
Zásoby 15 507 34 770 18 045 18 411 27 556 47 426 57 270 54 940 40 931 
Krátkodobé pohledávky 3 046 126 12 969 13 644 227 1 552 383 280 273 
Krátkodobý finanční majetek 7 174 421 160 209 3 639 2 516 54 273 1 860 
                    
Vlastní kapitál 8 561 9 647 9 774 10 008 10 103 11 016 12 014 13 097 13 375 
Cizí zdroje 29 940 37 931 32 900 34 425 31 981 49 860 54 476 51 202 38 520 
Krátkodobé závazky 10 404 9 618 4 950 7 963 9 311 6 021 2 805 840 1 332 
Bankovní úvěry a výpomoci 19 536 28 313 27 950 26 462 22 670 43 839 51 671 50 362 37 188 
                    
Výkony 66 829 63 550 58 434 62 448 53 165 72 869 106 273 76 283 48 686 
Tržby - prodej vlast. výr. a 
služeb 71 970 56 829 66 720 62 632 50 182 70 524 90 921 73 130 55 155 
Výkonová spotřeba 51 833 48 827 44 993 49 655 39 978 54 807 83 122 60 933 35 508 
EBIT 3 426 1 619 1 019 1 094 1 770 2 504 3 726 842 1 772 
EAT 1 545 1 087 127 234 96 913 998 871 490 
  
II 
 
Příloha č. 2 – Hodnoty použitých ukazatelů (Vlastní zpracování dle: 26) 
 
Ukazatel \ roky 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
Celková zadluženost 77,76% 79,72% 77,10% 77,48% 75,99% 81,90% 81,93% 79,63% 74,23% 
Nákladovost výnosů 96,78% 97,68% 99,68% 99,36% 99,72% 98,40% 98,82% 98,53% 97,74% 
Obrat zásob 4,641 1,634 3,697 3,402 1,821 1,487 1,588 1,331 1,348 
Běžná likvidita 2,473 3,672 6,298 4,052 3,375 8,552 20,573 66,063 32,330 
Okamžitá likvidita 0,690 0,044 0,032 0,026 0,391 0,418 0,019 0,325 1,396 
Index bonity 1,715 0,984 0,767 0,778 1,128 1,114 1,291 0,676 1,089 
Index důvěryhodnosti - IN05 1,239 0,970 1,154 0,964 0,987 1,464 2,650 6,456 3,502 
 
 
  
III 
 
Příloha č. 3 – Ceník vybraných produktů společnosti HELIX-Liberec, s.r.o. (18) 
 
Hlemýždí maso Helix Pomatia - zamražené  
 
Kalibrace: 
 1 – 3 gr. - 250 Kč / kg,  
 3 – 5 gr. - 350 Kč / kg,  
 5 – 7 gr. - 350 Kč / kg,  
 7 – 9 gr. - 250 Kč / kg. 
  
Hlemýždí ulity Helix Pomatia 
 
Kalibrace: 
 větší velikost N° 8 - 1500 Kč / karton, tj. cca 1150 ks nebo 250,- Kč / kg,  
 střední velikost N° 10 - 1500 Kč / karton, tj. cca 1450 ks nebo 250,- Kč / kg, 
 menší velikost N° 12 - 1440 Kč / karton tj. cca 1700 ks nebo 240,- Kč / kg, 
 malá velikost N° 14 - 1080 Kč / karton tj. cca 2000 ks nebo 180,- Kč / kg. 
 
Hlemýždí maso v ulitě – zamražené 
 
Kalibrace: 
 N° 8 - ~ 4,7 gr. masa = 4,30 Kč / ks. 
 N°10 - ~ 3,5 gr. masa = 4,00 Kč / ks.  
 N°12 - ~ 2,9 gr. masa = 3,50 Kč / ks. 
 N°14 - ~ 2,1 gr. masa = 3,10 Kč / ks. 
 
Hlemýždi „ Bourgogne „ – zamražení 
 
Kalibrace: 
 N° 8 - ~ 4,7 gr. masa + 4,7 gr. nádivky = 6,80 Kč / ks. 
 N°10 - ~ 3,5 gr. masa + 3,5 gr. nádivky = 6,50 Kč / ks.  
 N°12 - ~ 2,9 gr. masa + 2,9 gr. nádivky = 5,70 Kč / ks. 
 N°14 - ~ 2,1 gr. masa + 2,1 gr. nádivky = 5,30 Kč / ks. 
 
Uvedené ceny jsou bez 19 % DPH. Při pravidelném odběru je možnost sjednat 
množstevní slevy.  
 
